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中国では、 1978 年 12 月に開催された中国共産党第 11 期中央


















1.8 兆ドルになり、アメリカに次ぐ世界第 2 位となった。こう
 
1 田 中 修 (2007)『 検 証 現 代 中 国 の 経 済 政 策 決 定 』 日 本 経 済 新 聞 出 版 社  27 ペ ー ジ  
 2 
して、長年外資系企業の投資国であった中国は、最近では対外














































ネルギー産業の中国石油天然気 (天然ガス )集団公司 (China 
National Petroleum Corporation: CNPC)、中国石油化工集団公
司 (China Petrochemical Corporation: Sinopec Group)および
 4 












次の第２章および第 3 章は主に実証研究である。  
第 2 章では、主に国連貿易開発会議 (United Nations 



































































としての中国石油天然気 (天然ガス )集団公司 (China National 
Petroleum Corporation: CNPC)、中国石油化工集団公司 (China 
Petrochemical Corporation: Sinopec Group)および中国海洋石



















第１章  中国の対外直接投資に関する理論的検討  
 
中国の対外直接投資 2は 2001 年の WTO 加盟以来、特に 2004 年










１  対外直接投資に関する主要な伝統理論  
第２次世界大戦後の対外直接投資と多国籍企業理論研究の流
れは次のようなものである 4。先ず 1960 までの主な経済理論
は、対外直接投資を単に利子率の低い国から高い国に資本を移
 
2 直 接 投 資 に つ い て の 定 義 は さ ま ざ ま が あ る 。 国 際 収 支 統 計 に 関 す る IMF 国 際 収
支 マ ニ ュ ア ル （ IMF, Balance of Payments Manual, Fifth Edition,  1993） で
は 、 海 外 直 接 投 資 を 「 あ る 経 済 国 に 居 住 す る も の （ 直 接 投 資 家 ） に よ る 居 住 地
以 外 に 所 在 す る 企 業 に 対 し て 永 続 的 な 権 益 を 得 る 目 的 で 行 う 国 際 投 資 」 で あ
り 、 そ の 「 永 続 的 な 権 益 と は 、 直 接 投 資 家 と 企 業 の 間 に は 長 期 的 な 関 係 が あ
り 、 投 資 家 が 当 該 企 業 の 経 営 に 対 す る 重 大 な 影 響 が 存 在 し て い る こ と を 意 味 す
る 。 そ し て 直 接 投 資 に は 投 資 家 と 企 業 と の 間 の 関 係 を 成 立 さ せ る 最 初 の 取 引 の
み な ら ず 、 そ の 後 の す べ て の 関 連 会 社 の 取 引 を 含 む も の と す る 」 と 定 義 し て い
る 。 具 体 的 に は 、 投 資 さ れ た 外 国 法 人 の 発 行 済 株 式 総 数 ま た は 出 資 金 総 額 の １
０ ％ 以 上 を 所 有 す る よ う な 投 資 行 為 が 直 接 投 資 と 分 類 さ れ る こ と に な る 。 中 国
の 政 府 統 計 は 主 に こ の IMF の 規 定 に 準 じ て い る 。  
3 苑 志 佳 （ 2014） 『 中 国 企 業 対 外 直 接 投 資 の フ ロ ン テ ィ ア 』 創 成 社  52 ペ ー ジ  
4 多 国 籍 企 業 理 論 研 究 の 流 れ に 関 す る 先 行 研 究 は 、 小 林 （ 2002） 、 苑 （ 2014） が

























5 苑 志 佳 （ 2014） 『 中 国 企 業 対 外 直 接 投 資 の フ ロ ン テ ィ ア 』 創 成 社  54 ペ ー ジ  
6 板 木 雅 彦 （ 1985） 「 多 国 籍 企 業 と 内 部 化 理 論 ― S.ハ イ マ ー か ら 折 中 理 論 に 至 る  
理 論 的 系 譜 と そ の 検 討 （ 上 ） 」 京 都 大 学 経 済 学 会 『 経 済 論 叢 』 第 136 巻 第 ２ 号  















そして、 1960 年代におけるもう 1 つの重要な理論仮説は、ハ
ーバード大学の経済学者バーノン (Raymond Vernon, 1966)のプ
ロダクト・ライフ・サイクル (Product Life Cycle 以下  PLC と
略称 )理論である 8。バーノンは当時資本や技術そして経営管理
技術の保有において、絶対的な優位性を持っていたアメリカの




7 Hymer,S.H.（ 1976） ,The International Operations of National Firm:  
A Study of Direct Foreign Investment, doctoral dissertation,  
Cambridge, MA: MIT Press. 
8 Vernon, R.（ 1966） , ‘ International Investment and International Trade 
 in the Product Cycle’ , The Quarterly Journal of  Economics , No.80: 
pp190〜 207. 
























1 0 金 哲 敏 （ 2017） 「 中 国 の 対 外 直 接 投 資 の 発 展 経 路 と 戦 略 指 向 」 桜 美 林 大 学 大  
学 院 2017 年 度 博 士 論 文  44 ペ ー ジ  
https://www.obirin.ac.jp/academics/postgraduate/international_studies
/course_humanities/papers_doctoral/r11i8i000001ww1d-


























の PLC 理論は中国の対外直接投資の現状を的確に説明しにくく  
 











図表 1-1 PLC 理論の概要  
 







1 2 小 林 規 威 ・ 竹 田 志 郎 ・ 安 室 憲 一 （ 2003） 『 21 世 紀 多 国 籍 企 業 の 新 潮 流 』 多 国  











表 1-1 折衷理論の概要  
所有優位（ Ownership-
specific advantages）  
（ 特 定 の 企 業 に 固 有 の も の ）  
·そ の 企 業 自 身 が 有 す る 他 の 企 業 に は な
い 独 自 の 知 識 、 技 能 、 イ ノ ベ ー シ ョ ン
な ど の 資 産 優 位 性  
·取 引 優 位 (既 存 企 業 が 新 規 参 入 企 業 に
対 し て 発 揮 す る 優 位 性 又 は 多 国 籍 に 跨




（ 市 場 よ り 企 業 内 部 の 優 位 ）  
·契 約 の 交 渉 、 締 結 、 訴 訟 な ど の コ ス ト
の 回 避  
·価 格 の 差 別 化 、 相 互 依 存 の 優 位 性  
·支 社 の 販 売 先 を コ ン ト ロ ー ル す る こ と  
·取 引 相 手 の 発 見  
立地優位（ location- 
specific advantages）  
（ 国 に 固 有 の 優 位 ）  
·そ の 国 の 資 源 の 優 位 性  
·輸 入 制 限 の 少 な さ  
·政 府 の 介 入  
出 所 : Dunning, J.H. (1988), 27 ペ ー ジ と 井 上 （ 2012） 146 ペ ー ジ と 金 （ 2017）                
46 ペ ー ジ を も と に 筆 者 作 成  
 





1 3 前 掲  苑 （ 2014） 57 ペ ー ジ  


























1 5 前 掲  苑 （ 2014）  59 ペ ー ジ  


















２  途上国の対外直接投資関する理論的研究   
発展途上国による対外直接投資は 19 世紀後半にアルゼンチン
が発展途上国の最初の投資国として登場し、大体３つの波 1 8（表




1 7 前 掲 と 同 じ  61 ペ ー ジ  
1 8 Gammeltoft, P． （ 2008） ‘ Emerging multinationals: Outward FDI from 
 the BRICS countries’ International Journal of Technology and 



























1 9 前 掲  苑 （ 2014） 64 ペ ー ジ  
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表 1-2 途上国対外直接投資の３つの波  
期 間  
第 １ 波  第 ２ 波  第 ３ 波  
1960 年 代 〜  
1980 年 代 半 ば  
1980 年 代 半 ば 〜  
1990 年 代  
1990 年 代 〜  
国 ・ 地 域  
主 に ラ テ ン ア メ リ カ
（ ブ ラ ジ ル 、 ア ル ゼ ン
チ ン 、 ベ ネ ズ エ ラ な
ど ）  
主 に ア ジ ア  
（ 香 港 、 シ ン ガ ポ ー
ル 、 マ レ ー シ ア 、 韓 国
な ど ）  
地 域 的 多 様 化  
投 資 先  
同 じ 地 域 に あ る 途 上 国  主 に 途 上 国  
遠 方 の 先 進 国 に も  
よ り グ ロ ー バ ル に  
政 策 体 制  輸 入 代 替 型 工 業 化 政 策  輸 出 志 向 型 工 業 化 政 策  技 術 革 新 型 政 策  
 
出 所 : Gammeltoft, P． （ 2008） ‘ Emerging multinationals: Outward FDI from 
 the BRICS countries’ International Journal of Technology and 
 Globalisation 4(1)・ December 2008 ,
（ https://www.researchgate.net/figure/Three-waves-of-outward-













2 0 Sanjaya Lall （ 1983）  The New Multinationals: The Spread of Third 
World Enterprises Chichester:J.Wiley,（ ラ ル は 、 イ ン ド 企 業 の 対 外 直 接 投
資 に お け る 競 争 優 位 と 投 資 の 動 機 を 研 究 し た 上 で 、 「 技 術 の 局 地 化 理 論 」 を 提
出 し た 。 ） ラ ル の 「 技 術 の 局 地 化 理 論 」 に つ い て 、 薛 国 萍 「 ア ジ ア 多 国 籍 企
業 」 2001 年 （ 江 夏 健 一 ・ 桑 田 儀 晴 『 理 論 と ケ ー ス で 学 ぶ 国 際 ビ ジ ネ ス 』 同 文
館  第 17 章  278〜 27 9 ペ ー ジ ） が 詳 し く ま と め て い る 。 ま た は 、 趙 偉 『 中 国
企 業 “ 走 出 去 ” -政 府 政 策 取 向 与 典 型 案 例 分 析 -』 経 済 科 学 出 版 社  2004 年  
49 ペ ー ジ も 掲 載 し 、 前 掲 の 苑 （ 2014） 、 金 （ 2017） の 研 究 が 上 記 の 方 々 の 論
























2 1 薛 国 萍 （ 2001） 「 ア ジ ア 多 国 籍 企 業 」 （ 江 夏 健 一 ・ 桑 田 儀 晴 『 理 論 と ケ ー ス
で 学 ぶ 国 際 ビ ジ ネ ス 』 同 文 館  第 17 章 ）  279 ペ ー ジ  
2 2 前 掲 金 （ 2017） 48 ペ ー ジ  
2 3 途 上 国 多 国 籍 企 業 に よ る 先 進 国 か ら の 技 術 導 入 や 学 習 は 、 単 に 機 械 的 に 模 倣
し た り 複 製 し た り す る こ と で は な く 、 導 入 さ れ た 技 術 を 吸 収 ・ 消 化 す る こ と に
よ っ て イ ノ ベ ー シ ョ ン を 引 き 起 こ す と い う こ と で あ る 。  


























2 5 前 掲  苑 （ 2014） 66〜 67 ペ ー ジ  
2 6 薛 国 萍 （ 2001） 「 ア ジ ア 多 国 籍 企 業 」 （ 江 夏 健 一 ・ 桑 田 儀 晴 『 理 論 と ケ ー ス

















明できないと指摘されている 2 8。  
また、ジョン・ダニングは上述の折衷理論をベースにして、
1990 年代末に「投資発展経路モデル」（ Investment 





2 7 趙 偉 （ 2004） 『 中 国 企 業 “ 走 出 去 ” -政 府 政 策 取 向 與 典 型 案 例 分 析 -』  
経 済 科 学 出 版 社  49 ペ ー ジ  
2 8 前 掲  苑 （ 2014） 66〜 67 ペ ー ジ  
































の役割などである 3 0。  
 
表 1−3 ダニングの IDP モデルの概要  




資（ IFDI）  
 
対外直接投資  
（ OFDI）  
純投資額  
（ OFDI−IFDI）  









減少  OFDI 増加率＞
IFDI 増加率  
マイナス  
絶対値減少  
第４段階  4,750 以
上  
増加  急増  
OFDI 増加率＞
IFDI 増加率  
プラス  
かつ拡大  
第５段階  ―  増加  増加  
OFDI 増加率 < 




出 所 : Dunning,J.H. and R.Narula (1996)２ ペ ー ジ と 苑 （ 2014） 64 ペ ー ジ と 金











3 0 前 掲 と 同 じ  64〜 65 ペ ー ジ  
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３  中国の対外直接投資に関する理論的研究  
中国経済が安定的な高成長を続けた第 10 次 5 カ年計画期
(2000〜 2005 年 )にあたり、「引進来」 (外資導入 =外国からの対
中直接投資 )に加え、「走出去」という中国企業の海外展開促進
策が当時の江沢民国家主席から提唱され、許認可手続の緩和と




27 億ドルで、 2003 年には 28.５億ドル、 2004 年には 55 億ドル
になったが、 2005 年に入ると、初めて 3 桁の 122.６億ドルに達
した。その後、中国企業の対外直接投資は急速に拡大してい
る。それに伴い、中国の対外直接投資に関する研究も数多く現
れてきた（表 1― 4）。  
 
3–1 欧米における先行研究   
まず、アメリカのニューヨック大学のバーナード（ Bernard, 
Y.（ 2007））とミシガン大学のチョウ（ Minyuan Zhao
（ 2007））及びカナダのアルバータ大学のランドール












の海外進出を促す一つの理由と考えられる 3 2。  











に類似する 3 4。  
欧米の Ruth Rios-Morales と Louis Brennan（ 2010）は、中
国多国籍企業の対ヨーロッパ直接投資、特に製造業向けの投資
 
3 1 中 国 の ビ ッ グ ４ 銀 行 ： 中 国 工 商 銀 行 （ ICBC） 、 農 業 銀 行 （ ABC） 、 建 設 銀 行
（ CCB） 、 中 国 銀 行 （ BOC）  
3 2 Bernard, Y. and  Randall， M. and Minyuan Zhao（ 2008）  ‘ Perspectives 
   on China’ s Outward Foreign Direct Investment’  Journal of 
International Business Studies Vol.39,(3): pp337〜 350. 
前 掲 の 苑 （ 2014） 69〜 70 ペ ー ジ も 参 照 し た 。  
3 3 前 掲 の 苑 （ 2014） 69 ペ ー ジ   
3 4 Bonaglia et al. （ 2007）  ‘ Accelerated Internationalization by 
Emerging multinationals: The Case of White Goods Sector ’ Journal of 
World Business Vol.42(4): pp369〜 383. 
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を左右している 3 5。また Ruth Rios-Morales は 2017 年には中国
企業の対アイルランド直接投資についての研究でも政府の役割
を強調した 3 6。  
オーストラリアの Joseph Healy（ 2018）は、歴史、国際政治
環境、経済、金融、文化など多方面から中国の対外直接投資を
分析している。 Joseph Healy は、著書の第６章では中国の対外
直接投資に関する国際戦略を検討し、中国多国籍企業が海外進
出する際に、欧米先進国に比べて４ C（ core capabilities−核心
能力 , cultural adaptability−文化適応性 , competencies of 
management−マネジメント能力 , country of origin−グローバル
化の起源）においては特別な優位性を持っていないが、 Fifth 




3 5 Ruth Rios-Morales and Louis Brennan (2010) ‘ The emergence of Chinese 
investment in Europe’ , EuroMed Journal of Business, Vol.5(2): pp215〜
231. 
3 6 Ruth Rios-Morales （ 2017） ‘ Attracting Chinese Foreign Direct 
Investment to Small, Developed Economies: The Case of Ireland: 
Attracting Chinese Foreign Direct Investment to Ireland’  
  Thunderird International Business Review , Vol.59(3):pp401〜 419. 
3 7 Joseph Healy （ 2018）  Chinese Firms Going Global- Can They Succeed?  
Judo Capital, Australia & University of Queensland, Australia  July2018 






の Bernard, Y.＆  Randall， M.＆  Minyuan Zhao B（ 2007）、




Morales と Louis Brennan は、中国多国籍企業の対ヨーロッパ
直接投資、特に製造業向けの投資について検討し、政府の役割
に注目し始めたが、研究対象をヨーロッパの製造業向けの投資
に限定した。また、オーストラリアの Joseph Healy も中国企業





3–2  日本における先行研究  
日本における中国の対外直接投資に関する初期の研究者に大橋




3 8 大 橋 英 夫 （ 2003） 『 経 済 の 国 際 化 』 （ シ リ ー ズ 現 代 中 国 経 済 ５ ） 名 古 屋 大 学  


























3 9 関 口 末 夫 （ 2003） 書 評 大 橋 英 夫 『 経 済 の 国 際 化 』 （ シ リ ー ズ 現 代 中 国 経 済 5）   


























4 0 天 野 倫 文 ・ 大 木 博 巳 （ 2007） 『 中 国 企 業 の 国 際 化 戦 略 ― ― 「 走 出 去 」 政 策 と  
主 要 ７ 社 の 新 興 市 場 開 拓 』  ジ ェ ト ロ  ７ ペ ー ジ  
4 1 同 上  ９ ペ ー ジ  
 30 
限られている。つまり、中国企業の対途上国進出は伝統的な競












種へ、投資方式は M＆ A へ重心移動――が見られると指摘してい









4 2 前 掲  苑 （ 2014） 70〜 71 ペ ー ジ  
4 3 高 橋 五 郎 （ 2008） 『 海 外 進 出 す る 中 国 経 済 』 「 は じ め に 」 か ら 引 用  
4 4 前 掲  苑 （ 2014） 72 ペ ー ジ  
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4 5 丸 川 知 雄 ・ 中 川 涼 司 （ 2008） 『 中 国 発 ・ 多 国 籍 企 業 』 同 友 館  2〜 1 0 ペ ー ジ  
4 6 前 掲  苑 （ 2014） 71 ペ ー ジ   






に始まったこの 10 数年の最新の政策の動向が見えない。  
 

















4 8 宮 本 道 子 ・ 魯 欣 等 （ 2010） 「 中 国 国 内 に お け る 中 国 企 業 の 対 外 直 接 投 資 理 論
の 発 展 に つ い て 」 で は 、 中 国 国 内 に お け る 中 国 企 業 の 海 外 直 接 投 資 理 論 研 究 の
現 状 に つ い て よ く ま と め て い る 。 ま た 、 前 掲 の 苑 （ 2014） 、 金 （ 2017） の 研 究




4 9。  
洗国明・楊鋭 (1998)は、ダニングの  「投資発展経路モデル」



















4 9 呉 彬 ・ 黄 稲 （ 1997） 「 二 階 段 理 論 :外 商 直 接 投 資 新 的 分 析 模 型 」 『 経 済 研 究 』   
 第 ７ 期 、 25〜 31 ペ ー ジ  
5 0 洗 国 明 ・ 楊 鋭 （ 1998） 「 技 術 累 積 、 競 争 策 略 と 発 展 中 国 家 対 外 直 接 投 資 」 南
























5 1 程 恵 芳 （ 1998） 『 対 外 直 接 投 資 比 較 優 勢 研 究 』 上 海 三 聯 書 店  149〜 188 ペ ー ジ  
 と 前 掲  苑 （ 2014） 75 ペ ー ジ  
5 2 項 本 武 （ 2005） 『 中 国 対 外 直 接 投 資 :決 定 因 素 与 経 済 効 応 的 実 証 研 究 』 社 会 科
学 文 献 出 版 社  175 ペ ー ジ  
5 3 裴 長 洪 （ 2006） 『 中 国 海 外 投 資 促 進 体 系 研 究 』 中 国 社 会 科 学 院 27〜 66 ペ ー ジ  
5 4 苗 洪 亮 （ 2010） 「 中 国 企 業 対 外 直 接 投 資 的 動 因 及 国 内 政 策 環 境 分 析 」 『 黒 龍
江 対 外 経 貿 』 第 ５ 期  31〜 32 ペ ー ジ 参 照  
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表 1― 4 中国対外直接投資に関する理論研究のまとめ  
地 域  研 究 者  年 代  主 要 理 論 ・ 発 見  
欧 米  
Bernard, Y. （ 米 ）  
Minyuan Zhao（ 米 ）
及 Randall， M（ カ ナ
ダ ）  
2007 年  中 国 企 業 の 海 外 進 出 動 機 を 主 に ３ つ
が あ る （ ① 国 内 の 高 い 貯 蓄 率 ② 銀 行
シ ス テ ム の 不 完 備 性 ③ 不 平 等 、 差 別
的 な 上 場 政 策 ） 。  
Bonaglia et al.
（ フ ラ ン ス ）  
2007 年  中 国 の 白 物 家 電 産 業 を 代 表 と す る ハ
イ ア ー ル グ ル ー プ を 例 と し て 、 海 外
企 業 と の 間 に 築 き 上 げ た 提 携 関 係 が
中 国 企 業 の 海 外 経 営 に 一 助 す る 役 割
を 果 た す と 指 摘 し て い る 。  
Ruth Rios-Morales
と Louis Brennan 
2010 年  中 国 多 国 籍 企 業 の 対 ヨ ー ロ ッ パ 直 接
投 資 、 特 に 製 造 業 向 け の 投 資 に つ い
て 検 討 し 、 政 府 の 役 割 に 注 目 し 始 め
た 。  
Ruth Rios-Morales 2017 年  中 国 企 業 の 対 ア イ ル ラ ン ド 直 接 投 資
に つ い て の 研 究 で も 中 国 政 府 の 役 割
を 強 調 し た 。  
Joseph Healy（ オ ー
ス ト ラ リ ア ）  
2017 年  中 国 多 国 籍 企 業 が 海 外 進 出 す る 際
に 、 cooperation with 
government(政 府 と の 連 携 )の た め 、
積 極 的 に 対 外 直 接 投 資 を 行 な っ て い
る と 指 摘 し た 。  
日 本  
大 橋 英 夫  2003 年  中 国 企 業 の 海 外 進 出 は 政 府 に よ る
「 海 外 加 工 」 の 奨 励 策 と 緊 密 に 関 係
が あ る 。  
天 野 倫 文 ・ 大 木 博 巳  2007 年  奇 瑞 汽 車 、 吉 利 汽 車 、 リ ー フ ァ ン 、
レ ノ ボ な ど 代 表 的 な 企 業 の 事 例 研 究
を 通 じ て 、 中 国 の 海 外 市 場 戦 略 と 新
興 市 場 へ の 動 き と そ の 背 景 に つ い て
検 討 し た 。  
苑  志 佳  
 
2007 年  中 国 の 製 造 業 企 業 の 対 外 直 接 投 資 は
「 先 進 国 向 け パ タ ー ン 」 と 「 途 上 国
向 け パ タ ー ン 」 に は っ き り 分 け ら れ
て い る 。  
2014 年  中 国 の 対 外 直 接 投 資 、 特 に 対
ASEAN、 南 ア ジ ア へ の 投 資 の 現 状 を 検
討 し 、 投 資 動 機 を 「 戦 略 資 産 獲 得 」
と 指 摘 し て い る 。 中 国 の 対 外 直 接 投
資 は 、 「 近 隣 友 好 」 と 「 途 上 国 選
好 」 の 傾 向 を 持 っ て い る と し て い
る 。  
高 橋 五 郎  2008 年  「 走 出 去 」 の 背 景 と 既 存 の 多 国 籍 企
業 論 は 中 国 の OFDI を ど の よ う に 説 明
す る か を 検 討 し 、 ま た は 、 近 年 、 中
国 対 外 直 接 投 資 の 様 々 な 変 化 を 究 明
し た 。  
丸 川 知 雄 ・ 中 川 涼 司  2008 年  海 外 進 出 し て い る 中 国 の 代 表 的 な 企
業 を 事 例 と し て 、 中 国 の 対 外 直 接 投
資 の 実 態 を 分 析 し 、 中 国 企 業 の 対 外
直 接 投 資 の 動 機 を 後 進 市 場 開 拓 、 戦
略 的 資 産 の 獲 得 、 資 金 調 達 、 効 率 向
上 、 国 境 を 超 え た 上 流 部 門 の 垂 直 統
合 の 、 5 の タ イ プ に 分 け て 説 明 す








表 1― 4 中国対外直接投資に関する理論研究のまとめ（続表）  
 
中 国  
呉 彬 ・ 黄 稲  1997 年  企 業 の 対 外 直 接 投 資 の 状 態 を 産 業 別
の 経 営 資 源 レ ベ ル と 国 際 的 な 経 営 資
源 レ ベ ル の 相 対 的 な 地 位 の 観 点 か ら
二 段 階 理 論 を 提 示 し た 。  
洗 国 明 ・ 楊 鋭  1998 年  中 国 企 業 は 対 先 進 国 に 技 術 獲 得 の 目
的 で 投 資 し 、 そ れ に よ っ て 所 有 特 殊
優 位 を 高 め 、 ま た 他 の 発 展 途 上 国 で
先 進 国 企 業 と 競 争 す る と 指 摘 し た 。  
程 恵 芳  1998 年  対 外 直 接 投 資 が 、 あ く ま で 企 業 が 持
つ 比 較 優 位 に よ っ て 決 め ら れ る と 主
張 し て い る 。  
項 本 武  2005 年  海 外 投 資 を 受 け 入 れ る ホ ス ト 国 の 経
済 規 模 、 為 替 、 賃 金 水 準 及 び ホ ス ト
国 に 対 す る 輸 出 入 な ど の 要 素 を 用 い
て 、 中 国 の 対 外 直 接 投 資 に つ い て 検
証 を 行 っ た 。  
裴 長 洪  2005 年  母 国 の 産 業 組 織 や 政 策 激 励 な ど の 側
面 が 対 外 直 接 投 資 に 重 要 な 影 響 を 与
え る と 指 摘 し て い る 。  
苗 洪 亮  2010 年   中 国 企 業 の 対 外 直 接 投 資 の 主 な 動 機
は 天 然 資 源 獲 得 、 海 外 ア ウ ト ソ ー シ
ン グ 、 海 外 市 場 獲 得 、 貿 易 サ ー ビ ス
の 局 面 の 突 破 で あ る と 指 摘 し て い
る 。  

















































外直接投資の要因について検討している。米の Bernard, Y.＆  








た、オーストラリアの Joseph Healy も中国企業の海外進出の










































る。 2017 年末には、中国の対外直接投資は累計 1.8 兆ドルに達
し、アメリカに次ぐ世界第 2 位となった (表 2-1)。フローベー







表 2-1 2017 年末世界対外直接投資上位 5 カ国・地域  
（ ス ト ッ ク ベ ー ス ）  単 位 ： 億 ド ル  
順 次  国 ・ 地 域  2 0 17 年 末 累 計  シ ェ ア （ ％ ）  
1  ア メ リ カ          7 7, 9 90   2 5 . 3  
2  中 国          1 8, 0 90   5 . 9   
3  中 国 香 港          1 8, 0 42   5 . 9   
4  ド イ ツ          1 6, 0 74   5 . 2   
5  オ ラ ン ダ          1 6, 0 49   5 . 0   
  合  計         1 4 6, 2 45   4 7 . 3  















その後、およそ改革開放初期から第 8 次 5 カ年計画終了期
(1979〜 1995 年 )においては、当時は外資導入を主要な目的と
し、国内企業の海外展開は政府により厳しく審査管理され、経
験や外貨資金が不足しており企業の海外展開は小規模であっ




済が安定的な高成長を続けた第 10 次 5 カ年計画期 (2000〜 2005





5 カ年計画 (2006〜 2010 年 )の時期に、中国の外貨準備の急増と
リーマン・ショックによる欧米企業の資産価値目減りなどによ
り、 M&A を中心とする中国の対外直接投資はひとつのピークを




5 7。次いで、第 13 次 5 カ年計画期 (2016〜 2020 年 )では、「アジ
アインフラ投資銀行（ AIIB）とシルクロード基金」の設立に伴
い、中国の対外直接投資は新たな段階に入った。  
 中国の対外直接投資に関するデータは、商務部が 2002 年から
発表するようになった。図 2−1 はそのデータを基に WTO 加盟以
降の中国の対外直接投資の推移を示したものである。それを見
ると、中国の対外直接投資（フローベース）は 2002 年に 27 億
ドル、 2003 年に 28.5 億ドル、 2004 年には 55 億ドルとなり、









5 6 こ こ で は 中 国 国 際 貿 易 促 進 委 員 会 編 『 中 国 企 業 “ 走 出 去 ” 発 展 報 告
（ 2008） 、 「 中 国 企 業 グ ロ ー バ ル 化 報 告 （ 2015） 」 「 中 国 の 対 外 直 接 投 資
（ 2008） 張 」 、 「 ITI 調 査 研 究 シ リ ー ズ No.20』 な ど を 参 考 し た 。  
5 7 邵 永 裕  （ 2015）  「 拡 大 す る 中 国 対 外 直 接 投 資 の 現 状 と 展 望 」 『 MIZUHO 
CHINA MONTHLY 』 2015 年 ４ 月 号  ６ 〜 ７ ペ ー ジ  
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図 2-1 中国対外直接投資の推移 (2002〜 2017 年 )  
                   フ ロ ー ベ ー ス （ 単 位 ： 億 ド ル ）  
 





業は 2017 年末までに世界 189 カ国・地域にまたがり、在外企業
の総資産額は 6 兆ドルを超えた。投資額の面では、フローベー
スで、中国の対外直接投資額は 2002 年が僅か 27 億ドルであっ
たが、 2016 年には 1961.5 億ドルに急増している。 2017 年に  
は約 1600 億ドルへ減少したが、 2016 年の投資額は 2002 年の約
59 倍であり、 15 年間で平均 31.2％で伸びてきた（図 2-1）。ス
トックベースに関しては、中国の対外直接投資の累計額は 2002
年末までには 299 億ドルであったが、 2017 年末までに 18090 億





図 2-2 中国対外直接投資の推移 (2002〜 2017 年 )  




出 所 ： 『 2 0 1 7 年 度 中 国 対 外 直 接 投 資 統 計 公 報 』  
 
（１）  国・地域別の動向  




額は 2496.82 億ドルで、全体の 13.8％占め、 3 位のバージン諸
島への直接投資額は 1220.61 億ドルで、全体の 6.7％占めてい
る。  
このように香港を含むタックス・ヘイブン地域 5 8向けの直接投




5 8 タ ッ ク ス ヘ イ ブ ン ： 法 人 税 や 所 得 税 な ど の 税 率 が ゼ ロ か 極 め て 低 い 国 ・ 地 域  
（ 香 港 の ほ か 、 シ ン ガ ポ ー ル 、 カ リ ブ 海 の ケ イ マ ン 諸 島 な ど が 知 ら れ る ）  
（ 朝 日 新 聞  2016 年 ９ 月 13 日  朝 刊 ）  
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表 2-2 2017 年末中国対外直接投資上位 10 カ国・地域  
（ ス ト ッ ク ベ ー ス ）      単 位 ： 億 ド ル  
 
順 次  国 ・ 地 域  2017 年 末 ス ト ッ ク ベ ー ス  シ ェ ア （ ％ ）  
１  中 国 香 港  9812.66 54.2 
２  ケ イ マ ン 諸 島  2496.82 13.8 
３  バ ー ジ ン 諸 島  1220.61 6.7 
４  ア メ リ カ  673.81 3.7 
５  シ ン ガ ポ ー ル  445.68 2.5 
６  オ ー ス ト ラ リ ア  361.75 2.0 
７  イ ギ リ ス ル  203.18 1.1 
８  オ ラ ン ダ  185.29 1.0 
９  ク セ ン ブ ル ク  139.36 0.8 
１ ０  ロ シ ア  138.72 0.8 
 合 計  15677.88 86.6 















5 9 ラ ウ ン ド ・ ト リ ッ ピ ン グ は 自 国 の 企 業 が 他 の 国 ・ 地 域 で 現 地 法 人 を 設 立 し 、
そ の 企 業 を 媒 介 と し て 自 国 資 本 を 直 接 投 資 の 形 態 で 自 国 内 に 再 流 入 さ せ る こ と
を 言 う 。  
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験・ノウハウも学習し、蓄積できるようになる 6 3。  
これらタックスヘイブン地域に次ぐ投資地域はアメリカであ
る。 2017 年度「中国対外直接投資統計公報」によると、 2017 年
のフローベースでは、中国の対米投資額は 64.25 億ドルで、前
年に比べ大きく減少しているが、ストックベースでは、中国の
2017 年度末対米直接投資額は 673.81 億ドルを超えて、全体の
3.7％を占めている。また、現地雇用が約 10.4 万人を超え、
2014 年より 5.7 万人増加した。  
 
6 0 前 掲  張 （ 2008） 36 ペ ー ジ  
6 1 生 産 性 外 国 投 資 企 業 の う ち 、 経 営 期 間 が 10 年 以 上 の 企 業 に つ い て は 、 企 業 所
得 税 を 利 益 獲 得 開 始 年 度 か ら 2 年 間 免 税 、 そ の 後 3 年 間 は 半 減 す る 旨 の 規 定
（ 「 外 国 投 資 企 業 及 び 外 国 企 業 所 得 税 法 」 ） が あ る 。 こ の 場 合 、 利 益 獲 得 開 始
年 度 と は 前 5 年 以 内 の 繰 越 損 失 控 除 後 初 め て 税 務 上 の 利 益 が 生 じ た 年 度 の こ と
を 指 す 。  
6 2 前 掲  張 （ 2008） 36〜 37 ペ ー ジ  




















約 2.24 万人を超えた。  




6 4 国 際 貿 易 投 資 研 究 所 （ 2016） 「 『 新 常 態 』 下 に お け る 中 国 の 対 内 ・ 対 外 発 展  





表 2-3 中国対外直接投資の地域分布  
          単 位 ： ％  
 
地 域  ス ト ッ ク ベ ー ス の シ ェ ア  
（ 2017 年 末 ま で ）  
ア ジ ア  56.3 
ヨ ー ロ ッ パ  10.7 
ラ テ ン ア メ リ カ  5.7 
北 米  15.1 
オ セ ア ニ ア  3.5 
ア フ リ カ  8.7 
 








表 2-4 中国の対先進国、発展途上国、新興国への直接投資状況  
地 域  ス ト ッ ク ベ ー ス の シ ェ ア  
（ 2017 年 末 ま で ）  
先 進 国  12.7％  
発 展 途 上 国  85.8％  
新 興 国  1.5％  
 
出 所 ： 『 2 0 1 7 年 度 中 国 対 外 直 接 投 資 統 計 公 報 』 を も と に 筆 者 作 成  
注 ： 新 興 国 ： 1） 東 南 ヨ ー ロ ッ パ ： ア ル バ ニ ア 、 ボ ス ニ ア ・ ヘ ル ツ ェ ゴ ビ ナ 、 セ ル ビ ア 、  
モ ン テ ネ グ ロ 、 マ ケ ド ニ ア 共 和 国  2） 独 連 体 ： ア ル メ ニ ア 、 ア ゼ ル バ イ ジ ャ ン 、  
ベ ラ ル ー シ 、 キ ル ギ ス タ ン 、 モ ル ド バ 、 ロ シ ア 、 ウ ク ラ イ ナ 、 タ ジ ク ス タ ン 、  














3.5％、 0.9％、 1.4％を占めている。また、 2017 年末対新興国
向けの直接投資額が 274.93 億ドルで、全体の 1.5％を占めてい
る。その中で対ロシアへの直接投資額が 138.72 億ドルで、新興




1543.98 億ドルで、ストック全体の 8.5％を占めている。  
 
（２）  業種別の動向  










表 2-5 2005〜 2017 年産業別の中国対外直接投資の推移 （ フ ロ ー ベ ー ス ）  
                        単 位 ： 億 ド ル  
業 種  2 0 05 年  2 0 08 年  2 0 11 年  2 0 14 年  2 0 17 年  
リ ー ス ・ ビ ジ ネ ス サ ー ビ ス  4 9 . 4  2 1 7 . 2  2 5 6 . 0  3 6 8 . 3  5 4 2 . 7  
金 融 業  n . a .  1 4 0 . 5  6 0 . 7  1 5 9 . 2  1 8 7 . 9  
採 鉱 業  1 6 . 7  5 8 . 2  1 4 4 . 5  1 6 5 . 5  △ 3 7  
卸 売 ・ 小 売 業  2 2 . 6  6 5 . 1  1 0 3 . 2  1 8 2 . 9  2 6 3 . 1  
製 造 業  2 2 . 8  1 7 . 7  7 0 . 4  9 5 . 8  2 9 5 . 1  
交 通 運 輸 ・ 倉 庫 業  5 . 8  2 6 . 6  2 5 . 6  4 1 . 8  5 4 . 7  
不 動 産 業  1 . 2  3 . 4  1 9 . 7  6 6 . 0  6 8 . 0  
建 築 業  0 . 8   7 . 3  3 4 . 0  6 5 . 3  
電 力 ・ ガ ス 及 び 水 供 給 業  0 . 1  1 3 . 1  1 8 . 8  1 7 . 7  2 3 . 4  
情 報 通 信 ・ コ ン ピ ュ ー タ サ ー ビ
ス ・ ソ フ ト ウ ェ ア  
0 . 1  3 . 0  7 . 8  3 1 . 7  4 4 . 3  
科 学 研 究 ・ 技 術  1 . 3  1 . 7  7 . 1  1 6 . 7  2 3 . 9  
農 林 水 産 業  1 . 1  1 . 7  8 . 0  2 0 . 4  2 5 . 1  
住 民 サ ー ビ ス 及 び そ の 他  0 . 6  1 . 7  3 . 3  1 6 . 5  1 8 . 7  
文 化 ・ 体 育 ・ 娯 楽  0  0 . 2  1 . 0  5 . 2  2 . 6  
水 力 ・ 環 境 ・ 公 共 設 備 管 理 業  0  1 . 4  2 . 6  5 . 5  2 . 2  
ホ テ ル ・ 飲 食 業  0 . 1  0 . 3  1 . 2  2 . 4  △ 1 . 9  
 
出 所 ： 各 年 度 の 『 中 国 対 外 直 接 投 資 統 計 公 報 』 を も と に 筆 者 作 成  
注 ： ① 2 0 0 5 年 の 金 融 向 け の 投 資 額 は 非 公 表  
  ② 2 0 1 7 年 の 採 鉱 業 、 ホ テ ル ・ 飲 食 業 向 け の 投 資 に つ い て は 、 投 資 先 企 業 が 投 資 主 体 の  


















表 2-6 2017年度末中国の対外直接投資産業別の構成状況  
（ ス ト ッ ク ベ ー ス ）        
業 種  投 資 額  
単 位 ： 億 ド ル  
構 成 比  
単 位 ： ％  
リ ー ス ・ ビ ジ ネ ス サ ー ビ ス  6,157 34.1 
金 融 業  2,028 11.2 
採 鉱 業  1,577 8.7 
卸 売 ・ 小 売 業  2,264 12.5 
製 造 業  1,403 7.8 
交 通 運 輸 ・ 倉 庫 業  548 3.0 
不 動 産 業  538 3.0 
建 築 業  337 1.9 
電 力 ・ ガ ス 及 び 水 供 給 業  250 1.4 
情 報 通 信 ・ ソ フ ト ウ ェ ア お よ び  
コ ン ピ ュ ー タ サ ー ビ ス  
2,189 12.1 
科 学 研 究 ・ 技 術  217 1.2 
農 林 水 産 業  166 0.9 
住 民 サ ー ビ ス 及 び そ の 他  190 1.1 
文 化 ・ 体 育 ・ 娯 楽  81 0.5 
水 力 ・ 環 境 ・ 公 共 設 備 管 理 業  24 0.1 
ホ テ ル ・ 飲 食 業  35 0.2 






























6 5  沈 云 昌 （ 2017）  「 中 国 の リ ー ス ・ ビ ジ ネ ス サ ー ビ ス 業 の 発 展 現 況 と 展 望 」




データは 2006 年から計上され、 2006 年末累計 156.1 億ドルで





2006 年には香港、上海市場で中国銀行が 122 億ドル、中国工商
銀行が 219 億ドルとそれを上回る金額を調達し、中国の銀行が
海外事業活動を活発化させていることがわかる。また、採鉱業
への直接投資額は累計 1577 億ドルで、全体の 8.7％を占めてい
る。  
以上の上位 5 業種向けの投資額が全体の 8 割弱を占めてお







には僅か 7446 元（約 12 万円）であったが、 2016 年には 67569
元（約 108 万円）に達した。特に、最も賃金が高いのは北京
で、一人当たりの平均年収は 119928 元（約 192 万円）となっ
 



























6 7 小 林 熙 直 （ 2013） 「 中 国 の 対 外 投 資 政 策 ： 現 状 と 課 題 ― Some issues on 
China’ s foreign direct investment」 『 ア ジ ア 研 究 所 紀 要 』  121 ペ ー ジ  
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表 2-7 2017年度末中国の対各地域直接投資の産業別で上位５業種  
（ ス ト ッ ク ベ ー ス ）  
地 域  業 種  投 資 額  
（ 億 ド ル ）  
シ ェ ア  
（ ％ ）  
 
 
ア ジ ア  
リ ー ス ・ ビ ジ ネ ス サ ー ビ ス 業  
卸 売 ・ 小 売 業  
金 融 業  
採 鉱 業  
製 造 業  



















建 築 業  
採 鉱 業  
金 融 業  
製 造 業  
リ ー ス ・ ビ ジ ネ ス サ ー ビ ス 業  















ヨ ー ロ ッ パ  
製 造 業  
採 鉱 業  
金 融 業  
リ ー ス ・ ビ ジ ネ ス サ ー ビ ス 業  
卸 売 ・ 小 売 業  















ラ テ ン  
ア メ リ カ  
情 報 通 信 ・ ソ フ ト ウ ェ ア お よ び
コ ン ピ ュ ー タ サ ー ビ ス 業  
リ ー ス ・ ビ ジ ネ ス サ ー ビ ス 業  
卸 売 ・ 小 売 業  
金 融 業  
採 鉱 業  

















北 米  
製 造 業  
採 鉱 業  
リ ー ス ・ ビ ジ ネ ス サ ー ビ ス 業  
金 融 業  
情 報 通 信 ・ ソ フ ト ウ ェ ア お よ び
コ ン ピ ュ ー タ サ ー ビ ス 業  

















オ セ ア ニ ア  
採 鉱 業  
不 動 産 業  
リ ー ス ・ ビ ジ ネ ス サ ー ビ ス 業  
金 融 業  
製 造 業  













出 所 ： 『 2 0 1 7 年 度 中 国 対 外 直 接 投 資 統 計 公 報 』 を も と に 筆 者 作 成  
 




融業を主として、それぞれ 22.4％、 16.9％、 14.7％、 12.2を占
めている。対オセアニア直接投資の場合は、採鉱業に投資が集
中し、全体の半分以上を占めている。その他、不動産業への投

























表 2-8  2017 年中国対香港直接投資の主要な業種   
（ 単 位 ： 億 ド ル ）  
業   種  
フ ロ ー ベ ー ス  ス ト ッ ク ベ ー ス  
金 額  構 成 比 （ ％ ）  金 額  構 成 比 （ ％ ）  
リ ー ス ・ ビ ジ ネ ス サ ー
ビ ス 業  
408 44.7 4,901 49.9 
卸 売 ・ 小 売 業  95 10.4 1,372 14.0 
金 融 業  189 20.7 1,232 12.6 
採 鉱 業  13 1.5 536 5.5 
製 造 業  63 7.0 436 4.4 
 
















6 8 三 井 住 友 銀 行 （ 2017） 「 対 外 投 資 拡 大 続 く 中 国 企 業 の 活 用 促 す 香 港 」 『 SMBC  




果たすものと考えられる 6 9。  
その他、中国企業が香港を海外展開に活用するもう一つの理
由として、香港の資金調達機能が挙げられる。香港証券取引所
に上場する中国企業の数は 2017 年末までには 1049 社と上場企
業全体の 50％を占めている。中国企業は香港市場で新規株式公
















6 9 中 国 CCTV 財 経 網  『 中 国 経 済 大 講 堂 』 2019 年 8 月 29 日 付  
 及 び 新 華 網  「 粤 港 澳 大 湾 区 の 発 展 計 画 概 要 」 2019 年 7 月 16 日 付 参 考  
7 0 八 ツ 井 琢 磨 （ 2018） 「 中 国 企 業 の 国 際 化 の 拠 点 と し て 存 在 感 を 高 め る 香 港 」
『 MITSUI＆ CO.GLOBAL STRATEGIC STUDIES INSTITUTE REPORT』 三 井 物 産 戦 略 研




金管理をより効率的に行うため、香港を活用している 7 1。  
一方、香港も海外展開を加速する中国企業を積極的に取り込
もうとしている。重要な政策の一つに、財務拠点  (corporate 





























理・決済が可能である。さらに、香港は「 1 国 2 制度」の下、
英米法の体系を堅持し、透明性の高い法制度や規制の少ないビ
ジネス環境の中で企業の事業展開が可能であり、その他、低税









表 2― 9 は 2017 年度の中国商務部及び中国国家発改委または
財経網、新華網により公表された中国の対外直接投資の主要な
事例を示したものである。これを見ると、 20 ケースの中の半分  
 
 
7 2 ジ ェ ト ロ （ 2017） 『 2015 年 の 中 国 企 業 の 対 外 直 接 投 資 動 向 』 8 ペ ー ジ  
7 3 前 掲  八 ツ 井 （ 2018） 3〜 4 ペ ー ジ 参 照  
7 4 ジ ェ ト ロ （ 2017） 『 2015 年 の 中 国 企 業 の 対 外 直 接 投 資 動 向 』 25 ペ ー ジ  
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表 2-9  中 国 の 主 な 対 外 直 接 投 資 事 例 （ 2017 年 度 ）  
 
企 業 名  投 資 先  出 資 相 手 企
業  
投 資 金 額 と 投 資 案 件 の 概 要  香 港 経
由 か ど
う か  
中 国 石 油 天 然
ガ ス 集 団 （ 資
源 ・ エ ネ ル ギ
ー ）  
ア ブ ダ ビ
首 長 国  
ア ブ ダ ビ 国 営
石 油 （ A D C O）  
2 0 1 7 年 2 月 に 1 8 億 ド ル で A D C O 鉱 区 の
８ ％ の 権 益 を 取 得  
〇  
百 度 （ ハ イ テ
ク ）  
ア メ リ カ  x P r e r c e p t i o n  
T e c h n o l o g y  
I n c .  
2 0 1 7 年 4 月 に A I 産 業 の コ ン ピ ュ ー タ ー
ビ ジ ョ ン の 米 x P r e r c e p t i o n を 全 額 買 収
し た （ 金 額 不 明 ）  
n . a .（ 香
港 に 子 会
社 あ り ）  
中 国 遠 洋 海 運
（ 交 通 ・ 輸
送 ）  
ス ペ イ ン  N o a t u m  ポ ー
ト ・ ホ ー ル デ ｲ
ン グ ス （ N P H）  
2 0 1 7 年 6 月 に ス ペ イ ン 子 会 社 を 介 し て
2 億 3 0 0 万 ユ ー ロ で N P H の 5 1％ の 株 式
を 買 収 し た  
×  
国 家 電 網 （ 電
力 ）  
ギ リ シ ャ  A D M I E  2 0 1 7 年 6 月 に 香 港 子 会 社 の 国 家 電 網 国
際 発 展 会 社 を 介 し て 3 . 2 億 ユ ー ロ で
A D M I E の 2 4％ の 株 式 取 得 し た  
〇  
中 国 銀 河 証 券
（ 金 融 ）  
マ レ ー シ
ア  
C I M B  2 0 1 7 年 6 月 に 1 . 6 7 億 シ ン ガ ポ ー ル ド ル
（ 約 1 . 2 億 ド ル ） で マ レ ー シ ア の 金 融
大 手 C I M B グ ル ー プ 傘 下 の C I M B  セ キ ュ
リ テ ィ ー ズ ・ イ ン タ ー ナ シ ョ ナ ル の 株
式 5 0％ を 取 得 す る  
○  
万 科 集 団 （ 不
動 産 ）  
シ ン ガ ポ
ー ル  
G L P  2 0 1 7 年 7 月 に 1 5 9 億 シ ン ガ ポ ー ル ・ ド
ル で （ G L P） の 全 株 式 を 取 得 し た  
〇  
招 商 局 集 団
（ 交 通 ・ 輸
送 ）  
ス リ ラ ン
カ  
ハ ン バ ン ト タ
港  
2 0 1 7 年 7 月 に 香 港 子 会 社 （ 招 商 局 港
口 ） を 介 し て 1 1 . 2 億 ド ル で ハ ン バ ン ト
タ 港 の 9 9 年 の 使 用 権 を 取 得 し た  
○  
ア リ バ バ 集 団
（ 小 売 ）  
シ ン ガ ポ
ー ル  
L A Z A D A  2 0 1 7 年 7 月 に 2 0 1 6 の 1 0 億 投 資 後 、 追
加 投 資 1 0 億 ド ル で L A Z A D A 株 式 の 8 3％
を 保 有 す る よ う に な っ た  
n . a .  
聯 想 控 株 （ 金
融 保 険 ）  
ル ク セ ン
ブ ル ク  
B I L  2 0 1 7 年 9 月 に 香 港 子 会 社 を 介 し て 1 4 億
8 , 0 0 0 万 ユ ー ロ で バ ン ク ・ イ ン タ ー ナ シ
ョ ナ ル ・ ア ・ ル ク セ ン ブ ル ク （ B I L） の
株 式 9 0％ を 取 得 し た  
○  
中 国 華 信 能 源
（ 資 源 ・ エ ネ
ル ギ ー ）  
ロ シ ア  R o s n e f t  2 0 1 7 年 9 月 に 9 0 億 ド ル で ロ シ ア 国 営 石
油 大 手 R o s n e f t の 1 4 . 1 6％ の 株 式 を 取 得
し た  
n . a .（ 香
港 に 総 部
が あ り ）  
中 国 忠 旺 控 株
（ 資 源 ・ エ ネ
ル ギ ー ）  
ド イ ツ  A L U n n a  
 
2 0 1 7 年 9 月 に ド イ ツ の 全 額 出 資 子 会 社
を 介 し A L U n n a の 株 式 を 買 収 し た （ 買 収
金 額 不 明 ）  
×  
兖 州 煤 業 （ 資
源 ・ エ ネ ル ギ
ー ）  
オ ー ス ト
ラ リ ア  
C O A L＆ A L L I E D  2 0 1 7 年 9 月 に オ ー ス ト ラ リ ア の 子 会 社
を 介 し 、 2 4 . 5 億 ド ル で オ ー ス ト ラ リ ア
の 石 炭 会 社 C O A L＆ A L L I E D を 買 収 し た  
×  
重 慶 小 康 工 業
集 団 （ 自 動
車 ）  
ア メ リ カ  I n E V i t  2 0 1 7 年 1 0 月 に ア メ リ カ の 子 会 社 の S F  
M O T O R S を 通 じ て ア メ リ カ の 電 池 シ ス テ
ム 会 社 I n E V i t の 1 0 0％ の 株 を 3 , 3 0 0 万
ド ル で 買 収 す る こ と で 合 意 し た  
×  
山 東 威 高 集 団
（ 医 療 ）  
ア メ リ カ  A r g o n  M e d i c a l  
D e v i c e s  
H o l d i n g s  I n c .  
2 0 1 7 年 1 0 月 に は 、 山 東 威 高 集 団 傘 下 の
上 位 企 業 で あ る 山 東 威 高 集 団 医 用 高 分
子 製 品 と 水 木 成 長 （ 開 曼 ） 有 限 会 社 が
ア メ リ カ の 医 療 機 器 メ ー カ ー を 8 . 5 億
ド ル で 買 収 す る と 発 表 し た  
○  
海 航 実 業 集 団
（ 交 通 ・ 輸
送 ）  
シ ン ガ ポ
ー ル  
C W T  L t d .  
 
2 0 1 7 年 1 0 月 に シ ン ガ ポ ー ル に あ る 子 会
社 を 通 じ て シ ン ガ ポ ー ル 物 流 大 手 の C W T
を 1 4 億 シ ン ガ ポ ー ル ド ル で 買 収 し た  
×  
隆 平 高 科 （ 農
業 ）  
ブ ラ ジ ル  D o w  
A g r o s c i e n c e s -
C e r t a i n  A s s t s  
2 0 1 7 年 1 1 月 に 中 信 農 業 産 業 基 金 と 一 緒
に 香 港 子 会 社 香 港 S P V を 介 し ア メ リ カ
の D o w  A g r o s c i e n c e s - C e r t a i n  A s s t s か
ら ブ ラ ジ ル の ト ウ モ ロ コ シ 種 子 事 業 を
1 1 億 ド ル で 買 収 し た  
○  
海 信 集 団 （ 家
電 ）  
日 本  東 芝 映 像 ソ リ
ュ ー シ ョ ン  
2 0 1 7 年 1 1 月 、 海 信 電 器 は 1 2 9 億 円 で 東
芝 映 像 ソ リ ュ ー シ ョ ン の 9 5％ の 株 を 買
収 し た  
n . a .（ 香
港 に 子 会
社 が あ
り ）  
寧 波 楽 恵 国 際
（ 機 械 ）  
ド イ ツ  N S M  P a c k t e c  
G m b H  
2 0 1 7 年 1 2 月 に ド イ ツ の 高 速 無 菌 充 填 機
メ ー カ ー N S M  P a c k t e c  G m b H を 4 0 0 万 ユ
ー ロ で 買 収 す る と 発 表 し た  
n . a .  
中 国 投 資
（ C I C） （ 不 動
産 ）  
イ ギ リ ス  L o g i c o r  L t d  2 0 1 7 年 1 2 月 に 米 黒 石 集 団 保 有 の 欧 州 の
子 会 社 L o g i c o r を 1 2 2 . 5 億 ユ ー ロ
（ 1 4 4 . 2 億 ド ル ） で 買 収 し た  
○  
吉 利 汽 車 （ 自
動 車 ）  
ス ウ ェ ー
デ ン  
A B  V o l v o  2 0 1 7 年 1 2 月 に 、 商 用 車 大 手 の A B  
V o l v o の 株 式 の 8 . 2％ を 取 得 し た 。  
○  
 
出 所 ： 中 国 商 務 部 、 中 国 国 家 発 展 改 革 委 員 会 、 I N V E S T  H K と 各 企 業 の ホ ー ム ペ ー ジ 、 ま た は 新 華 網 、  
財 経 網 及 び 『 2 0 1 7 年 度 ジ ェ ト ロ 世 界 貿 易 投 資 報 告 』 、 『 2 0 1 7 年 度 中 国 対 外 直 接 投 資 統 計 公 報 』  












地産（香港）は 2017 年 7 月、中銀集団投資などと共同で、シン
ガポールの物流施設会社グローバル・ロジスティック・プロパ
ティーズ（ GLP）の全株式を取得した（取得金額： 159 億シンガ
ポール・ドル）。また、パソコン大手のレノボ・グループ（聯
想集団）の親会社である聯想控股は 2017 年 9 月、同社全額出資
の香港子会社を通じて、ルクセンブルクの大手銀行バンク・イ
ンターナショナル・ア・ルクセンブルク（ BIL）の株式 90％を
取得したと発表した（取得金額： 14 億 8,000 万ユーロ）。  
さらに、証券大手の中国銀河証券は、同社全額出資の香港子
会社である中国銀河国際金融を通じて、マレーシアの金融大手
CIMB グループ傘下の CIMB セキュリティーズ・インターナショ
ナルの株式 50％を取得したと発表した（ 2017 年 6 月、取得金
額：約 1 億 6,700 万シンガポール・ドル）（図 2−3） 7 5。  
 
 
7 5 吉 田 和 仁 （ 2018） 「 中 国 の 2017 年 対 外 投 資 （ ６ ） 香 港 向 け フ ロ ー 投 資 は 6 年  
ぶ り に 減 少 」 『 JETRO 地 域 ・ 分 析 レ ポ ー ト 』 2018 年 12 月 27 日  ジ ェ ト ロ 香  
港 事 務 所  経 済 調 査 ・ 企 業 支 援 部  
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図 2−3 香港経由の中国企業の海外進出事例  
 














18090.4 億ドルで、このうち非金融企業への投資が 16062.5 億
 
7 6  ジ ェ ト ロ （ 2016） 『 2014 年 の 中 国 企 業 の 対 外 直 接 投 資 動 向 』 日 本 貿 易 振 興 機  
構  26 ペ ー ジ  
7 7 中 央 国 有 企 業 ： 中 国 の 中 央 政 府 す な わ ち 国 務 院 直 属 の 国 有 資 産 監 督 管 理 委 員
会 が 出 資 者 と し て 責 務 を 負 う エ ネ ル ギ ー 、 通 信 、 交 通 、 金 融 な ど の 国 有 大 手





















ドルを占めている。図 2-4 は 2006 年から 2017 年までには非金
融投資の中国中央企業と非国有企業の構成比の推移を示したも
のである。これを見てみると、投資額からみた投資主体の割合




図 2-4 2006〜 2017 年 非 金 融 投 資 の 中 国 国 有 企 業 と 非 国 有 方 企 業 の 構 成 比 の 推 移   
（ ス ト ッ ク ベ ー ス ） 単 位 ： （ ％ ）  
 
 
    左 ： 国 有 企 業 構 成 比   右 ： 非 国 有 企 業 構 成 比  
 
出 所 ： 『 2 0 1 7 年 度 中 国 対 外 直 接 投 資 統 計 公 報 』  
注 ：  こ こ で の 非 金 融 投 資 と は 中 国 国 内 の 投 資 者 は 海 外 の 非 金 融 企 業 に 対 す る 直 接 投 資 の  














ると、 10 社は全て国有企業である。  
 
表 2-10 中国非金融系グローバル企業対外直接投資累計額トップ 10
（ 2017 年 末  ス ト ッ ク ベ ー ス ）  
 
ラ ン キ ン グ  会 社 名  
１  中 国 移 動 通 信 有 限 会 社  
２  中 国 石 油 天 然 ガ ス 集 団 有 限 会 社  
３  中 国 聯 通 集 団 有 限 会 社  
４  中 国 海 洋 石 油 総 会 社  
５  中 国 石 油 化 工 集 団 会 社  
６  招 商 局 集 団 有 限 会 社  
７  華 潤 集 団 有 限 会 社  
８  中 国 化 工 集 団 会 社  
９  中 国 中 化 集 団 会 社  
10 中 国 ア ル ミ 産 業 集 団 有 限 会 社  
 
出 所 ：  『 2 0 17 年 度 中 国 対 外 直 接 投 資 統 計 公 報 』 を も と に 筆 者 作 成  
 














編成、有力企業による海外 M＆ A に対する支援が中国企業による




表 2-11 2005-2017 年  中 国 企 業 の 対 外 直 接 投 資 に 占 め る M＆ A の 割 合 の 高 止 ま り  
 
年  M＆ A の 金 額 （ 単 位 ： 億 ド ル ）  
（ OFDI に 占 め る ）  
M＆ A の 割 合  
2005 29 24％  
2007 56 22％  
2009 333 59％  
2011 378 51％  
2013 670 62％  
2015 854 59％  
2017 1,079 68％  
 




戦略的買収が一番の近道である 8 0ため、今後海外 M＆ A はより一
層増加する傾向が続くと考えられる。  
中国の近年の M＆ A のケースを見ると、中国企業の買収対象が
石油・天然ガスや食料など資源権益の取得から、次第に先進国
を中心とする製造、サービス分野へとシフトしてきたことが分
かる。中国企業による過去 5 年間の主要な対外 M&A 案件をみる
と、 2012 年には中国石油化工集団（シノペック）によるポルト  
 
7 9 MIZUHO 総 研 （ 2015） 「 拡 大 す る 中 国 対 外 直 接 投 資 の 現 状 と 展 望 （ 上 ） 」   
M『 IZUHO CHINA MONTHLY』 2015 年 4 月 号   ７ ペ ー ジ  
8 0 国 際 貿 易 投 資 研 究 所 （ 2016） 「 『 新 常 態 』 下 に お け る 中 国 の 対 内 ・ 対 外 発 展  


















米 IT 流通大手イングラム・マイクロの買収など 50 億ドルを大







8 1 米 山 洋 （ 2017） 「 転 機 を 迎 え る 中 国 企 業 の 対 外 直 接 投 資 」 『 JETRO 地 域 分 析 レ  
ポ ー ト 』 2〜 4 ペ ー ジ  
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りスムーズにできる 8 2。  
中国企業による M＆ A が急速な発展をと遂げている一方、中国
企業は様々な課題にも直面している。国連開発計画（ UNDP）、
国有資本委員会研究センター、商務部研究院が発表した「中国











8 2 国 際 貿 易 投 資 研 究 所 （ 2016） 「 『 新 常 態 』 下 に お け る 中 国 の 対 内 ・ 対 外 発 展  
戦 略 の 行 き 方 」  『 IT I 調 査 研 究 シ リ ー ズ 』 No.20  85 ペ ー ジ  
8 3 BTMU（ 2016） 「 中 国 企 業 の ク ロ ス ボ ー ダ ー M＆ A ブ ー ム が 続 く 」  『 BTMU 経 済
週 刊 』  2016 年 12 月 ７ 日  第 328 期 参 考  
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３．中国対外直接投資増加の要因  
上述のように、中国の対外直接投資は 2001 年の WTO 加盟以


















ち、上位 6 つの要因は、①海外市場の拡大（ 80％）、②資源の
獲得（ 49％）、③企業ブランド力の向上（ 43％）、④生産コス
トの削減（ 31％）、⑤貿易摩擦の回避（ 22％）、⑥海外先進技
術の獲得（ 18％）、という順になっている 8 4。  
 














ると指摘している 8 6。  
さらに、中国の対外直接投資の要因と動機について、劉陽春






その他、呉先明・黄春逃 (2016)は、 55 ヵ国のホスト国のサン
プルをベースとした 2003 年から 2012 年までの間のパネルデー
 
報 告 』  24 ペ ー ジ  
  
8 5 前 掲 と 同 じ  25 ペ ー ジ  
8 6 魯 桐 ・ 李 朝 明 （ 2003） 「 温 州 民 営 企 業 国 際 化 」 『 世 界 経 済 』  第 ５ 期 55〜 63 





















応じ、適時に戦略転換を行なっている 8 9。  
 
8 7 呉 先 明 ・ 黄 春 逃 （ 2016） 「 中 国 企 業 対 外 直 接 投 資 的 動 因 :逆 向 投 資 与 順 向 投 資
的 比 較 研 究 」 『 中 国 工 業 経 済 』 第 １ 期 99〜 113 ペ ー ジ   
及 び 前 掲 の 金 （ 2017） 53〜 54 ペ ー ジ 参 照  
8 8 尹 景 春 （ 2009） 「 海 外 進 出 中 国 企 業 の 現 状 と 課 題 」 『 文 化 論 集 』 第 34 号  
25 ペ ー ジ  
8 9 前 掲  張 （ 2008） 70～ 95 ペ ー ジ 参 考  
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同じ『中国企業の対外直接投資現状及び意向調査報告（ 2011




















した 9 1。  
 
9 0 前 掲  苑 （ 2014） 27〜 32 ペ ー ジ 参 考  
9 1 前 掲  大 木 ・ 清 水 （ 2014）  3 ペ ー ジ  
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また、中国は 2001 年の WTO 加盟により、加盟国から恒久的な
最恵国待遇を獲得し、欧米からの輸入制限の軽減のメリットを
得て輸出は順調に拡大を続けた。  
中国は、 WTO 加盟以降 20 年足らずの短期間で、輸出では世界
第 1 位、輸入ではアメリカに次ぐ第 2 位の貿易大国となった。
WTO 加盟を果たした 2001 年の中国の貿易総額は 5097 億ドルで
あったが、 2017 年には、輸出２兆 2631 億ドル、輸入１兆 7896
億ドル、総額で 4 兆ドルを超え、 2001 年の約 8 倍増という驚異
的な拡大を見せた。  
 
表 2-12 2001〜 2017 年  中国 GDP と各項目の推移  
年  実 質 G D P  
成 長 率
（ ％ ）  
名 目 G D P 総
額  
（ 1 0 億 ド
ル ）  
一 人 当 た
り の 名 目
G D P（ ド
ル ）  
経 常 収 支  
（ 億 ド
ル ）  
貿 易 収 支  
（ 億 ド
ル ）  
外 貨 準 備 高
（ 億 ド ル ）  
2001 8.3 1,325 1,038 174 340 2,156 
2002 9.1 1,454 1,132 354 442 2,911 
2003 10.0 1,641 1,270 459 447 4,081 
2004 10.1 1,932 1,486 687 590 6,145 
2005 11.3 2,257 1,726 1,608 1,342 8,188 
2006 12.7 2,713 2,064 2,499 2,177 10,685 
2007 14.2 3,494 2,645 3,718 3,154 15,303 
2008 9.6 4,520 3,404 4,261 3,607 19,460 
2009 9.2 4,990 3,739 2,971 2,495 23,991 
2010 10.3 5,878 4,382 3,054 2,542 28,473 
2011 9.5 7,522 5,583 1,361 2,287 31,811 
2012 7.9 8,570 6,329 2,154 3,116 33,115 
2013 7.8 9,635 7,081 1,482 3,590 38,494 
2014 7.3 10,558 7,719 2,360 4,350 38,690 
2015 6.9 11,136 8,028 3,042 5,930 33,452 
2016 6.7 11,222 8,116 2,022 5,107 30,298 
2017 6.8 12,062 8,667 1,649 4,225 3,236 
 
出 所 ： 各 年 度 中 国 国 家 統 計 局 、 国 家 外 貨 管 理 局 、 中 国 統 計 年 鑑 及 び J E T R O な ど の デ ー タ  





続いた。 2001 年には 340 億ドルであった貿易黒字が、 2008 年に
は 3600 億ドル超の十倍以上に拡大した。リーマン・ショック後
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一度減少したが、近年再び拡大し、 2017 年には 4225 億ドルと




た。 WTO 発足以降、 1995〜 2016 年のアンチダンピング（ AD）措
置の被発動件数は中国が 1 位（ 866 件）であり、 2 位韓国（ 239
件）、 3 位台湾（ 191 件）、４位アメリカ（ 177 件）、５位日本













9 4。  
 
9 2 経 済 産 業 省 （ 2019） 「 中 国 の 対 外 貿 易 投 資 に 関 す る 分 析 」 『 通 商 白 書 2018』  
 32〜 34 ペ ー ジ  
9 3 前 掲 と 同 じ  
9 4 姜 紅 祥 （ 2007） 「 中 国 企 業 の 対 外 直 接 投 資 活 動 に 関 す る 一 考 察 」 龍 谷 大 学
『 経 済 学 論 集 』 46（ 4） 10〜 12 ペ ー ジ  
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入量は 4 億トンとなり、対外依存度は 67％になると見込まれる
9 5。中国経済の持続可能な発展に応じる資源・エネルギーを確保
するために、中国は積極的に世界の油田や鉱山に資本参入ある







政府は、『第 10 次五カ年計画』と『第 11 次五カ年計画』の中
に企業の海外進出によって、先進技術の獲得を支援すると明記
した 9 7。  
 
9 5 中 国 商 務 部 の ホ ー ム ペ ー ジ  http://www.ciogtc.org 
2015 年 11 月 に 上 海 で 開 催 さ れ た 「 第 4 回 中 国 国 際 石 油 貿 易 大 会 」 に 関 す る 内  
容 を 参 考  
9 6 長 谷 川 信 次 （ 1996） 『 海 外 直 接 投 資 と 日 本 経 済 』  東 洋 経 済 新 報 社  77－ 78 ペ
ー ジ   
9 7 姜 紅 祥 （ 2007） 「 中 国 の 「 走 出 去 」 政 策 と 中 国 企 業 の 対 外 直 接 投 資 ——技 術 獲





5.  本章のまとめ  
本章では、まず中国企業の対外直接投資の現状と推移を把握
し、 WTO 加盟後、中国の対外直接投資が急速に拡大し、特に
2005 年から本格的に展開してきた過程を考察した。 2017 年に
は、フローベースでアメリカと日本に次ぐ世界第３位になり、











































国石油天然気 (天然ガス )集団公司 (China National Petroleum 
Corporation: CNPC)、中国石油化工集団公司 (China 
Petrochemical Corporation: Sinopec Group)および中国海洋石
















1992 年前後に国産化比率が上昇し、輸入代替化が達成された 9 8
（図 3-1 参考）。この状況の下で、中国国内の家電産業が急速
に発展した。   
 












世界 165 カ国で幅広く事業展開している。 2018 年の全世界での
売上高は約 387 億ドル（約 2661 億元）であり、前年同期比
10％増であった。ハイアール・グループは、ユーロモニター・
インターナショナルの「 Global Major Appliances 2017 Brand
ランキング」において、 2017 年の大型白物家電・ブランド別世
 
9 8 天 野 倫 文 （ 2005） 「 中 国 家 電 産 業 の 発 展 と 日 本 企 業 ― 日 中 家 電 企 業 の 国 際 分
業 の 展 開 ― 」 『 開 発 金 融 研 究 所 報 』  116〜 117 ペ ー ジ 参 照  
 81 
界販売台数シェア 10.5%を記録し、 9 年連続で世界第一位 9 9を達
成したことを発表した。  
 
（ 1）ハイアール・グループの企業概況 1 0 0 
まずハイアール·グループの歴史について簡単に紹介する。ハ




れた張瑞敏は企業を危機から救い出し、 1991 年 12 月に青島冷
蔵庫は青島冷凍庫と青島エアコンを買収し、またドイツ・リー
ブヘル社の冷蔵庫生産ラインを導入して、「 Qindao Liebherr」
ハイアール·グループを設立した。その後、 1992 年 12 月に
「 Qindao Liebherr」ハイアール·グループからハイアール·グル
ープに社名を変更した。さらに、 1995 年 7 月に紅星電器を吸収





白物家電、テレビ、 DVD などの AV 機器に加え、携帯電話、 PC、
産業用ロボットまで生産する中国の最大の総合家電メーカーに
 
9 9 世 界 No.1 を 獲 得 し た 製 品 カ テ ゴ リ ー は 、 冷 蔵 庫 17.3%(10 年 連 続 )、 洗 濯 機
14.6%(9 年 連 続 )、 冷 凍 庫 20.6%(7 年 連 続 )、 ワ イ ン ク ー ラ ー 13.5%(8 年 連 続 )
の 4 つ 。  
1 0 0 ハ イ ア ー ル ・ グ ル ー プ の ウ ェ ブ サ イ ト 、 百 度 百 科 及 ジ ェ ト ロ を 参 考  
 82 
成長した。ハイアール·グループは 1984 年から 2018 年まで、総
売上げの成長率が年平均 70％以上のスピードで急成長を続けて














風機、ヒーターなどの家電製品）がある 1 0 2。  
 
 
（ 2）ハイアール・グループの発展戦略  
 
1 0 1 上 記 の 内 容 は 、 木 村 麻 衣 （ 2010） 「 中 国 企 業 の 経 営 分 析 」 第 186 回 産 業 ゼ ミ
な ー  32 ペ ー ジ と 施 重 会 （ 2006） 「 ハ イ ア ー ル の 組 織 構 造 と 経 営 戦 略 の 分
析 」 『 中 国 企 業 の 企 業 行 動 の 分 析 』 杏 林 大 学 大 学 院 国 際 協 力 研 究 科 No.3 
2006.3  39 ペ ー ジ 及 び 大 原 盛 樹 （ 2002） 「 中 国 家 電 産 業 に お け る ハ イ ア ー ル
グ ル ー プ の 展 開 と 競 争 優 位 」 『 発 展 途 上 国 の 企 業 と グ ロ ー バ リ ゼ ー シ ョ ン 』  
ア ジ ア 経 済 研 究 所 出 版  259 ペ ー ジ ま た は 水 野 一 郎 （ 2010） 「 ハ イ ア ー ル の
経 営 管 理 シ ス テ ム に つ い て 」 第 187 回 公 開 講 座  95 ペ ー ジ を 参 照 し た  
1 0 2  前 掲  大 木 ・ 清 水 （ 2014）  92〜 93 ペ ー ジ  
 83 












図 3-2  ハイアール・グループの発展戦略  
 
出 所 ： ハ イ ア ー ル ・ グ ル ー プ の ウ ェ ブ サ イ ト  
  
 
1 0 3 こ こ で 言 う 五 つ の 段 階 に つ て は 、 ハ イ ア ー ル ・ グ ル ー プ の ウ ェ ブ サ イ ト を 参
照 し た 。 各 段 階 の 説 明 に つ い て は 、 ハ イ ア ー ル ・ グ ル ー プ の ウ ェ ブ サ イ ト 及
び 大 木 博 巳 ・ 清 水 顕 司 （ 2014）  続 『 中 国 企 業 の 国 際 戦 略 』  ジ ェ ト ロ  97
〜 100 ペ ー ジ を 参 照 し た 。  
 84 
それと同時に、ハイアールは企業発展の方向性や目標を明確
にするために、 1990 年に、日本の TQC 統合的品質管理方法（ト
ータル・クオリティ・コントロール）に基づき、「 OEC
（ Overall Every Control and Clear）」と呼ばれる独自の管理
法を考案し、社内に浸透させていった。その結果、ハイアール
冷蔵庫が 1988 年に中国国家品質金賞を受賞し、 1991 年には、
会社設立 6 年目で「全国有名ブランドトップ 10」の一つに選ば
れた。  





年間で 18 社の企業を買収・合併し、 M&A を通じて、取り扱う製
品を最初の冷蔵庫から冷凍庫、エアコン、洗濯機、小型家電、
黒物家電など幅広い領域へ拡大した。  





















構築するという目標を立て 1 0 5、 2001 年に、パキスタンに海外で
2 番目となる生産工業団地を設立した。その後、 2002 年合弁会
社「三洋ハイアール」を設立し、この６年間で 15 の工業団地を
設立した。  





一  Win-Win モデル」を初めて披露した。「人」は社員を指し、
「単」は顧客ニーズを表す。「人単合一  Win-Win モデル」と
は、従業員と市場において実際の顧客のニーズを結び、中国を
 
1 0 4 前 掲  大 木 ・ 清 水 （ 2014） 98 ペ ー ジ  



























1 0 6 前 掲 と 同 じ  100〜 10 4 ペ ー ジ 参 照  
 87 
る。  現段階において、ハイアール・グループは、アメリカ、ヨ
ーロ  ッパ、アジア、中東、アフリカなど世界 165 カ国で事業を
展開し、全世界では 10 カ所の研究開発拠点、 24 カ所の工業団














1995 年、ハイアールはアメリカ市場に進出するため， OEM 方







計・生産・販売」の三位一体の経営体制を構築した 1 0 7。  












である。   
2016 年にはハイアールは、ゼネラル・エレクトリック (以下
GE を略称する )の家電部門（ GE アプライアンス）を  54 億ドル
で買収した。 GE の米国での顧客基盤やブランド力を引き継ぎ、
世界展開を加速した。買収後も  GE アプライアンスの経営陣を
留任させ、本社もケンタッキー州ルイビルのままとした。ハイ
アールは今後 40 年にわたる GE アプライアンスのブランド使用
権を獲得したほか、 GE アプライアンスが 28 年間合弁事業を行
っているメキシコの家電会社マベ (Mabe)の株式  48.4%も取得し
 
1 0 7 ハ イ ア ー ル ・ グ ル ー プ の ウ ェ ブ サ イ ト 及 び 大 木 博 巳 ・ 清 水 顕 司 続 （ 2014）
『 中 国 企 業 の 国 際 戦 略 』  ジ ェ ト ロ  100〜 101 ペ ー ジ 参 照  
1 0 8 同 上  
 89 
た。ハイアールと  GE は、産業機器の性能を向上させる「イン
ダストリアル・インターネット」やヘルスケア、先端製造など












した 1 1 0。  








1 0 9 ジ ェ ト ロ （ 2016） 「 ア ジ ア ・ 欧 州 企 業 の 米 国 展 開 事 例 」 『 通 商 弘 報 』 14〜 15  
ペ ー ジ 参 照  
1 1 0 前 掲  大 木 ・ 清 水 （ 2014） 103 ペ ー ジ  
 90 
あろう 1 1 1、また企業ブランド力、技術力、海外での経営能力な
どが現地の競合企業と比べて、後発のハイアール・グループの




















1 1 1 大 原 盛 樹 （ 2002）  「 中 国 家 電 産 業 に お け る ハ イ ア ー ル グ ル ー プ の 展 開 と 競
争 優 位 」 『 発 展 途 上 国 の 企 業 と グ ロ ー バ リ ゼ ー シ ョ ン 』  ア ジ ア 経 済 研 究 所 出
版  268 ペ ー ジ  
1 1 2 王 慧 彦 (2004)『 市 場 販 売 案 例 新 編 』 清 華 大 学 出 版 社 及 び 大 木 博 巳 ・ 清 水 顕 司
（ 2014） 続 『 中 国 企 業 の 国 際 戦 略 』 ジ ェ ト ロ  105 ペ ー ジ 参 照  


























1 1 4 前 掲 と 同 じ  268 ペ ー ジ  
1 1 5 同 上  
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とする成熟技術を使った標準的製品であれば、競争上の優位を























1 1 6 前 掲 と 同 じ  268 ペ ー ジ  
1 1 7 『 中 国 経 営 報 』 1999 年 1 月 26 日 と 大 原 盛 樹 （ 2002） 268 ペ ー ジ 参 照  
 93 
グループは中国銀行から 3 億ドルを借り入れている。 2000 年以
降、ハイアール・グループの投資は急増し、政府の促進政策に
より、積極的に対外直接投資を展開し始めた。その後、中国政
府が 1.3 億ドルを投資して、 2006 年にパキスタンでハイアー






表 3-1 ハイアールの国・地域別家電市場に占めるシェア  
 
 2006 年  2008 年  2010 年  2012 年  
 家 電  
全 般  
大 型  
家 電  
家 電  
全 般  
大 型  
家 電  
家 電  
全 般  
大 型  
家 電  
家 電  
全 般  
大 型  
家 電  
世 界  １ .１  ４ .０  １ .４  ５ .１  １ .８  ７ .１  ２ .４  ９ .４  
ア ジ ア  ３ .１  １ １ .１  ３ .５  １ ２ .９  ４ .３  １ ５ .６  ５ .４  ２ ０ .１  
中 国  ６ .１  １ ７ .５  ６ .３  １ ９ .６  ７ .３  ２ ２ .９  ８ .２  ２ ７ .２  
日 本  ０ .３  １ .８  ０ .３  ２ .０  ０ .３  ２ .０  ０ .６  ４ .４  
西 欧  ０ .１  ０ .２  ０ .２  ０ .８  ０ .２  ０ .９  ０ .３  １ .１  
北 米  ０ .３  １ .３  ０ .４  １ .７  ０ .４  ２ .７  ０ .４  ２ .８  
ア メ リ カ  ０ .４  １ .５  ０ .４  １ .９  ０ .５  ３ .０  ０ .５  ３ .２  
中 東 ・ ア フ リ カ  ０ .５  １ .２  ０ .５  １ .２  ０ .４  １ .１  ０ .４  １ .１  
オ セ ア ニ ア  ０ .１  ０ .３  ０ .１  ０ .４  ０ .１  ０ .９  ０ .２  １ .１  
 
出 所 ： 「 ユ ー ロ モ ニ タ ー 」 と ジ ェ ト ロ に よ り 作 成  
注 ： 家 電 全 般 は 、 主 要 な 家 電 製 品 や 小 型 家 電 な ど を す べ て 含 む  






















1978 年時点での中国の電話交換機総数は 405 万門しかなく、電
話利用者は 200 万戸にも満たさず、電話の普及率は僅か 0.38%
であった。当時アフリカの平均水準よりも低く、世界ランキン













い 1 2 0、生き残った会社数は僅かだった。ファーウェイ (華為技





を有し、 170 カ国以上、 300 通信事業者に製品やソリューション
を提供し、世界トップ 50 社の中で 45 社はファーウェイの製品
やソリューションを使っている。 2018 年の売上高は 7216 億元
で、前年同期比の 6036 億人民元より 19.5％増となり、純利益
は 593 億人民元、営業活動によるキャッシュフローは 747 億人
民元である。今まで B to B 事業は堅実なベースで成長している
一方、自社開発したスマートフォンが大ヒットし、 B to C 事業
においても大きな成功を収めた。 2013 年、ファーウェイは通信
機器メーカーエリクソンの売上を超え、世界最大の通信機器メ
ーカーになった。 2017 年、出荷台数・売上高共に世界 3 大スマ
ートフォンメーカーの一つとしての地位を確保し、「フォーチ
ュン・グローバルに 500」で  83 位にランクインした。 2018
 
1 2 0 劉 永 鴿 （ 2015） 「 中 国 通 信 機 器 多 国 籍 企 業 の 国 際 化 戦 略 ： 華 為 技 術 と 中 興 通  
 訊 の ケ ー ス を 中 心 と し て 」 『 経 営 論 集 』  東 洋 大 学 学 術 情 報 リ ポ ジ ト リ  85 号   
161〜 162 ペ ー ジ 参 考  
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年、第 2 四半期世界市場ににおけるスマートフォン出荷量はア
ップルを抜き、世界第 2 位になった 1 2 1。  
 
（ 1）  ファーウェイの概況  
1987 年に中国の最初の経済特区である深圳で設立されたファ
ーウェイは、その設立当初には企業などにおける内線電話同士
の接続や、加入者電話網及び ISDN 回線など 164 の公衆回線へ








1.4%は CEO の任正非が持ち、残り 98.6%は従業員が持つ 100%民




初めて開発した局用の交換機は半デジタル半機械式の  JK1000 
機であった。  その半年後には全デジタル式の交換機の開発に取
 
1 2 1 フ ァ ー ウ ェ イ の ウ ェ ブ サ イ ト 及 び 李 萌 （ 2017） 「 キ ャ ッ チ ア ッ プ ・ プ ロ セ ス
に お け る 後 発 企 業 の 戦 略 対 応 に 関 す る 研 究 ― フ ァ ー ウ ェ イ の キ ャ ッ チ ア ッ プ 事
例 を 中 心 に 」 『 早 稲 田 大 学 リ ポ ジ ト リ 』 2019 年 ３ 月  20 ペ ー ジ 参 考  
 97 
り掛かり、 1992〜 93 年にかけて大量の開発人員を採用し、 1994
年に 2000 門の大型交換機 C&C08 機を完成させた。続いて万門級
の交換機の開発にも成功した。次いで、ファーウェイは農村市




主要事業（表 3-2）を展開している。  
 
表 3-2 2018 年度ファーウェイの事業別売上     
単 位 （ 人 民 元 ： 億 元 ）  
 
事業別  売上高  前年比  
消費者向け業務  3,489 45.1％増  
通信事業者向け業務  2,940 1.3％増  
法人向け業務  744 23.8％増  






売上は 2018 年には 2940 億元であった。法人向け  ICT ソリュー
ション事業はアクセス・ネットワーク、  スイッチ、ルーターな
どの製品ラインを備え、法人にクラウドデータセンター、エン
タープライズ  IoT などのソリューションも提供している。売上
が 2018 年には 744 億元で、前年同期比 23.8％増であった。三
つの事業のうち、一番多く知られるのはコンシューマー向け端
 
1 2 2 劉 永 鴿  （ 2015） 「 中 国 通 信 機 器 多 国 籍 企 業 の 国 際 化 戦 略 ： 華 為 技 術 と 中 興 通
訊 の ケ ー ス を 中 心 と し て 」 『 経 営 論 集 』  東 洋 大 学 学 術 情 報 リ ポ ジ ト リ  85
号 164 ペ ー ジ 参 考  
 98 
末事業であり、「 HUAWEI Mate 10 Pro」「 honor」  「 HUAWEI 
nova」など大ヒットスマートフォン、「 HUAWEI MateBook X」な
どの  PC、タブレットなど、多数の製品が IF デザイン・アワー
ド 2018 を受賞した。中国市場だけではなく、世界市場のリー
ダーの地位を確保した。売上は 2018 には 3489 億元で、前年同
期比 45.1％増であった 1 2 3。  
 










る 1 2 5。  
まず、ファーウェイの海外進出の準備段階である第 1 段階
（ 1997 年から）の新興市場への進出の状況を見てみよう。  
 
1 2 3 フ ァ ー ウ ェ イ 2018 年 度 の 年 報 及 び 李 萌 （ 2017） 「 キ ャ ッ チ ア ッ プ ・ プ ロ セ ス
に お け る 後 発 企 業 の 戦 略 対 応 に 関 す る 研 究 ― フ ァ ー ウ ェ イ の キ ャ ッ チ ア ッ プ
事 例 を 中 心 に 」 24 ペ ー ジ 参 考  
1 2 4 こ こ で は 丸 川 知 雄 ・ 中 川 涼 司 (2008)『 中 国 発 ・ 多 国 籍 企 業 』 同 友 館 、 78〜 79
ペ ー ジ を 参 考 し た 。 ま た は 、 天 野 倫 文 ・ 大 木 博 巳 (2007)『 中 国 企 業 の 国 際 化 戦
略 ― 「 走 出 去 」 政 策 と 主 要 7 社 の 新 興 市 場 開 拓 』  ジ ェ ト ロ 162〜 168 ペ ー ジ 参
考 し た 。  















ア国家電気通信部門と 1,000 万ドルに及ぶ GSM 設備供給契約を
結んだ。また 2002 年末には、モスクワからノボシビルスクまで
の 3,797 キロの超長距離 320Gbps の高密度波長分割多重システ








1 2 6 天 野 倫 文 ・ 大 木 博 巳 (2007)『 中 国 企 業 の 国 際 化 戦 略 ― 「 走 出 去 」 政 策 と 主 要  
 7 社 の 新 興 市 場 開 拓 』  ジ ェ ト ロ  163 ペ ー ジ 参 考  
1 2 7 「 フ ァ ー ウ ェ イ の 国 際 化 調 査 レ ポ ー ト 」 『 IT 時 代 週 刊 』 2004 年 10 月 版  
 100 
心とした旧ソ連地域で投資を引き続き拡大する戦略をとる可能









業 BSNL と MTNL に合計約 4.6 億ドル相当の通信設備を供給した







した。 2004 年には売上高が１億ドルを超え、 2005 年にはブラジ
ルテレコム、エンブラテル、 CTBC、 GVT など数多くのブラジル
通信会社の主要製品供給業者となり、ブラジルのブロードバン
ド市場シェアにおいて第 2 位に位置している 1 3 0。  
 
1 2 8 前 掲  天 野 ・ 大 木  (2007) 164 ペ ー ジ  
1 2 9 「 フ ァ ー ウ ェ イ の イ ン ド 投 資 計 画 が 放 置 さ れ て お り 、 イ ン ド 側 が 9 月 に 採 決  
 す る 」 『 第 一 財 経 日 報 』 2005 年 8 月 22 日  
1 3 0 「 中 国 フ ァ ー ウ ェ イ の ブ ラ ジ ル 現 地 法 人 が 競 争 で 成 長 す る 」  商 務 部 ウ ェ ブ  
 101 
次いで、 ASEAN 市場への進出はロシアへの進出過程と同様






占めている 1 3 1。また、近年 ASEAN 全体の経済の急成長が電気通
信業の成長を促進しており、設備市場の需要も急速に拡大して
いるので、今後も ASEAN は引き続きファーウェイの重点的な海






（ 2000 年から）の欧州諸国市場への進出の状況を見てみよう。  
ファーウェイは 2000 年からヨーロッパに目を向けるようにな
った。 STM64 光伝送システムは 2000 年にドイツの PFALZKOM の
地域ネットワークと BERLICOM の市域ネットワークにおいて実用
化された。 2003 年 3 月にはフランスの  LDCOM と  DWDM 全国幹
線伝送網の契約を獲得し、中国製品がヨーロッパに大きく進出
 
サ イ ト  2005 年 1 月 1 3 日  
1 3 1 「 中 国 企 業 が ASEAN 市 場 の 主 要 通 信 設 備 供 給 業 者 に 」 『 新 華 網 』 2005 年 5 月  
9 日  www.xinhuanet.com 
1 3 2  前 掲  天 野 ・ 大 木  (2007) 166 ペ ー ジ  
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れている。 2005 年 1 月には、イギリスのマルコーニと商品相互
供給契約を結び、欧州市場向けにデータ通信設備を提供してい
る 1 3 4。  
 さらに、ファーウェイの海外進出の本格化段階である第 3 段
階（ 2005 年から）の日本とアメリカへの進出状況を見てみよ
う。  






れ、研究開発は本社から世界の各地の拠点で分担される 1 3 5。  
 
1 3 3 余 勝 海 (2013)『 華 為 走 多 遠 - HUAWEI -』 中 国 友 誼 出 版 公 司  5 ペ ー ジ  
1 3 4 前 田 篤 穂 （ 2005） 「 市 場 食 い 込 み 目 立 つ 中 国 通 信 機 器 企 業 」 『 ジ ェ ト ロ セ ン
サ ー 』 及 び 天 野 倫 文 ・ 大 木 博 巳 (2007)『 中 国 企 業 の 国 際 化 戦 略 ― 「 走 出 去 」
政 策 と 主 要 7 社 の 新 興 市 場 開 拓 』  ジ ェ ト ロ  167 ペ ー ジ 参 考  
1 3 5 中 川 涼 司 (2012)「 フ ァ ー ウ ェ イ と レ ノ ボ の 対 日 進 出 」   






100%子会社である  FutureWei 社を設立し、現地企業にブロード
バンド製品やデータ処理機器の販売をはじめた。しかし、 2003
年 1 月にシス  コ・システムズ社は華為及びその子会社である




きく阻害された。  その後、 2008 年 8 月 15 日、ファーウェイは
アメリカの新興移動通信キャリアである Leap 社から第 3 世代移





アスイッチと I ベースの無線基地局装置 (BTS: Base 
Transceiver Station)で構成されるシステムを、従来型より




1 3 6 劉 永 鴿 （ 2015） 「 中 国 通 信 機 器 多 国 籍 企 業 の 国 際 化 戦 略 ： 華 為 技 術 と 中 興 通  
 訊 の ケ ー ス を 中 心 と し て 」 『 経 営 論 集 』  東 洋 大 学 学 術 情 報 リ ポ ジ ト リ  85  





















欧米諸国に進出することは極めて難しかったと考えられる。   
 
（ 3）  ファーウェイ競争優位性  
ファーウェイは創業してから継続的に研究・開発及びイノベー
 















年間の研究開発費合計は 4,800 億人民元（約 7.8 兆円）超であ
り、 2018 年には従業員数の 45％、約 8 万人が研究・開発に従事





また、ファーウェイは 2009 年から 5G 技術の研究・開発に力
を入れ、当時は世界で 4G の商用展開が始まったばかりであった
が、 5G 技術に重点的、継続的に投資を行い、過去 10 年で 40 億
ドル以上を投資した。こうした継続的な研究開発への投資によ
 
1 3 8 前 掲  天 野 ・ 大 木  (2007) 169〜 170 ペ ー ジ  
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って競争優位を維持してきた。ファーウェイの 5G 基地局は軽量
化、小型化に成功し、 4G 基地局より 20 倍も性能が優れてい
る。ファーウェイ取締役副会長兼輪番会長 Ken Hu の MWC
（ Mobile World Congress）上海基調講演によると、ファーウェ
イは 2019 年 7 月までに 5G に関する商用契約を世界各国の通信
事業者 50 社と締結し、 15 万局の 5G 基地局を設置した 1 3 9。  
また、 2019 年５月 17 日には、中国国家財政部税務総局によ
る「ソフトウェア産業と集成電路産業の発展を励ますために、 1
年目から 2 年目には企業所得税を 100％免除し、 3 年目から 5 
年目には 25％の法的税率で企業所得税を減免にする」ことが  




（ 4）ファーウェイの課題  









1 3 9 フ ァ ー ウ ェ イ の ウ ェ ブ サ イ ト  ニ ュ ー ス  2019 年 7 月 2 日  
1 4 0 中 華 人 民 共 和 国 財 政 部 ウ ェ ブ サ イ ト  2019 年 5 月 17 日 付  
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1 4 1 www.bbc.com  BBC ニ ュ ー ス 2019 年 5 月 17 日  
1 4 2 日 本 経 済 新 聞  2019 年 6 月 7 日  





3 中国三大国有石油会社の海外進出  
今日の中国の石油産業においては、「三桶油」とよばれる中
国石油天然気 (天然ガス )集団公司 (China National Petroleum 
Corporation: CNPC)、中国石油化工集団公司 (China 
Petrochemical Corporation: Sinopec Group)および中国海洋石
油総公司 (China National Offshore Oil Corporation.: CNOOC)
の三大国有石油会社が圧倒的な地位を占めている 1 4 4。また、中
国の三大国有石油会社は、米国の  Fortune 誌が毎年発表してい
る世界企業トップ  500 社 (売上高ベース )の上位にランクインす
る世界的な大企業に成長している。   
例えば、 2017 年には  Sinopec Group が 2,625 億ドルの収益で








1 4 4 渡 辺 紫 乃 （ 2017） 「 習 近 平 政 権 下 の 中 国 共 産 党 ・ 中 国 政 府 と 三 大 国 有 石 油 会  
  社 」  日 本 国 際 問 題 研 究 所 編 （ 2017） 『 国 際 秩 序 動 揺 期 に お け る 米 中 の 動 勢  
と 米 中 関 係 ― ― 中 国 の 国 内 情 勢 と 対 外 政 策 』 第 ６ 章 63 ペ ー ジ  
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全て中国における海外直接投資ストック上位 5 社にランクイン
している（表 3−3 参考）。  
 
表 3−3 中国における海外直接投資ストック上位５社（ 2015）  
 
順 位  企 業 名  業 種  企 業 形 態  
１  中 国 移 動 有 限 公 司  携 帯 電 話 事 業  国 有 企 業  
２  中 国 石 油 天 然 気 集
団 公 司 （ CNPC）  
石 油 ・ ガ ス  国 有 企 業  
３  中 国 海 洋 石 油 総 公
司 （ CNOOC）  
石 油 ・ ガ ス  国 有 企 業  
４  中 国 石 油 化 工 集 団
（ Sinopec）  
石 油 ・ ガ ス  国 有 企 業  
５  華 潤 集 団 有 限 公 司  電 力 、 不 動 産 、 消 費 財 、 医 薬 品 、
金 融 、 セ メ ン ト 、 ガ ス な ど  
国 有 企 業  
 

















1 4 5 早 田 尚 貴 (2001)『 中 国 の 国 有 企 業 改 革 と コ ー ポ レ ー ト ・ ガ バ ナ ン ス 』 21 世 紀  
政 策 研 究 所  5 ペ ー ジ  
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産業においても石油産業の対外開放と同時に行政と企業との分
離 (「両権分離」 )による国有企業化も試行していた。 1982 年 1
月、中国政府は海上油田開発進出を決定すると同時に、外国企
業の協力を得るため「対外協力海洋石油資源開発条例」を公布
した 1 4 6。同年 2 月、中国政府は石油工業部から海洋石油管理部
門を分離して、北京に中国海洋石油総公司 (China National 
Offshore Oil Corp、以下  CNOOC と略称する )を設立した。その
後、 1983 年には国務院直属の組織として中国石油化総公司
（ Sinopec の前身）が設立された。また、 1998 年 7 月には、中
国政府は旧中国石油化工総公司をベースに中国石油天然気総公
司（ CNPC）を改編し、石油工業部傘下にあった CNOOC とともに
国務院の下部組織とした。  
1992 年には鄧小平の南巡講和をきっかけとして、中国の市場
経済化と国有企業改革は新しい段階に入った。 1993 年第 14 期 3
中全大会で国有企業の資産内容と経営責任の明確化、行政管理
と企業経営の分  離、科学的経営管理 (コーポレートガバナンス )
の確立等、さらに国有企業の株式化 (国有化  解除 )の促進の方針
が決定された 1 4 7。翌年に、中国政府は国有企業改革の一環とし
て、 CNOOC、 CNPC、 Sinopec に対して「現代的な企業制度を有す
る中国版石油メジャー」を目指し、海外株式上場を行うよう指
示した。 1999 年 11 月、中国石油天然気集団公司（ CNPC）は
「中国石油天然気有限責任公司（ Petro China）」中核操業子会
 
1 4 6 横 井 陽 一 (2005)『 中 国 の 石 油 戦 略 :石 油 石 化 集 団 の 経 営 改 革 と 石 油 安 全 保 障 』  
化 学 工 業 日 報 社  4〜 5 ペ ー ジ  
1 4 7 李 光 浩 (2002)「 中 国 国 有 企 業 の 株 式 化 と 問 題 点 」 『 現 代 社 会 文 化 研 究 』 第 23  
号 158 ペ ー ジ   
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社を設立し、 2000 年４月には香港、ニューヨークの各証券取引












エネルギー統計年鑑 (2015)』によると、 2009 年段階で中国のエ
ネルギー消費はアメリカを抜いて世界最大となり、 2015 年には
世界全体の  23% を占めるに至った。その中で、同年の中国の石








1 4 8 前 掲  金 （ 2017） 122 ペ ー ジ 参 照  
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表 3−4 中国のエネルギー別生産量と消費量の比率  (単位 :%)  
 













ス消費量も  2011 年以降、国内生産量に対して超過傾向とな
り、急速にパイプラインや  LNG 輸入基地の設置が急がれた。そ
のため、天然ガス消費量は継続的に増加し、 2015 年の天然ガス
消費量はアメリカとロシアに次ぐ世界第 3 位となり、海外依存
度はますます大きくなってきた 1 4 9。 2012 年 10 月に、『中国エ
ネルギー政策白書』が発表され、「エネルギー安全保障、成長
戦略・市場改革、環境にやさしいエネルギー」という三つのエ




（ 3）三大国有石油会社の海外進出  
上記のように、中国の経済発展に必要なエネルギー確保のた
めに、三大国有石油会社は「走出去」戦略という国家政策に従









1 4 9 同 上  123 ペ ー ジ  
1 5 0 中 国 政 府 網 （ 2012） 「 中 国 の エ ネ ル ギ ー 政 策 白 皮 書 」 参 照  
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おいて合弁・経営・生産の国際化を目指す。特に海外探鉱開
発、利権買収・確保を通じて、  CNPC にとっては上流資産を強
化・拡大することがその国際経営戦略の中心であった 1 5 1。 CNPC
（ PetroChina）は三大国有石油会社のうち最も早くから海外に
進出し、 1992 年にカナダやペルーへの進出以来、多くの海外進
出を手がけている。代表的な展開事例として、 2005 年 8 月に
は、 CNPC(中国石油天然ガス集団公司 )は全額出資子会社の中油






一方、 Sinopec(中国石油化工集団公司 )の海外進出は、 CNPC




「集団化・国際化・株式化・多角化」という  Sinopec 経営戦略





1 5 1  郭 四 志 （ 2007） 「 中 国 3 大 国 有 石 油 会 社 の 投 資 ・ 経 営 戦 略 と 影 響 に つ い て 」  
『 中 国 経 営 管 理 研 究 』 第 6 号  2007 年 5 月  日 本 エ ネ ル ギ ー 経 済 研 究 所   
66〜 67 ペ ー ジ 参 照  
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を推進した 1 5 2。その後、本格的に海外事業に進出した事例とし
ては、 2009 年にはイラクや西アフリカの石油権益を持つスイス
の石油大手アダックス石油を 76 億ドルで買収、 2010 年にはス
ペインの資源大手レプソル YPF のブラジル部門の株式の 40％を






せ、海外上流事業への参入、権益買収活動を強化している 1 5 3。
CNOOC(中国海洋石油総公司 )は 2002 にはスペインの石油会社レ
プソルからインドネシア沖の５つの鉱区を買収し、インドネシ
ア周辺の最大の採掘業者となった。 2003 年には広東省への LNG
輸入計画に関連しオーストラリア北西大陸棚の権益の 5.3％を
買収した。同年、福建省への LNG 輸入計画のためインドネシ
ア・タングの 12.5％の権益を、上海への LNG 輸入計画のためオ





1 5 2 前 掲 と 同 じ  66〜 67 ペ ー ジ 参 照  
1 5 3 同 上  
1 5 4 中 国 海 洋 石 油 の ホ ー ム ペ ー ジ cnooc.com.cn 及 び  














月 2 日、 CNOOC はユノカル買収から手を引くと宣言した。一
方、アメリカで失敗した CNOOC はアフリカへの投資をはじめて
いる。 2006 年 1 月 9 日、 CNOOC は 22.68 億ドルでナイジェリア
の 130 号海上石油開発採掘許可（ OML130）の権益の 45%を買収
した。また 2 月 18 日、 CNOOC Ltd は赤道ギニア政府や国営石油
会社と、同国の鉱区の共同生産・加工について合意した 1 5 5。  
 


















































































1 5 7  郭  四 志 （ 2006） 「 中 国 3 大 国 有 石 油 メ ジ ャ ー の 海 外 戦 略 」 日 本 エ ネ ル ギ ー 経
























(China National Petroleum Corporation: CNPC)、中国石油化
工集団公司 (China Petrochemical Corporation: Sinopec 



































1990 年代の後半に入ってからである 1 6 0。その背景の一つとして
 
1 5 8 天 野 倫 文 ・ 大 木 博 巳 (2007)『 中 国 企 業 の 国 際 戦 略 』 ジ ェ ト ロ 出 版  33 ペ ー ジ  
1 5 9 佐 野 淳 也 (2010)「 中 国 の 対 内 直 接 投 資 の 動 向 と 外 資 誘 致 政 策 の 変 化 」  
『 環 太 平 洋 ビ ジ ネ ス 情 報 RIM』 2010 年 Vol.10 No.39    80 ペ ー ジ  
1 6 0 「 走 出 去 」 戦 略 の 背 景 と 目 的 に つ い て 、 大 木 博 巳 ・ 清 水 顕 司 続 （ 2014） 『 中
国 企 業 の 国 際 戦 略 』  ジ ェ ト ロ  38〜 42 ペ ー ジ に お い て 詳 し く ま と め ら れ て














増値税の還付などを含む政策を打ち出した。その後、 2000 年 3
月に開催された第９期全国人民代表大会第 3 回会議において、
当時の江沢民主席が「走出去」戦略の一層の推進を呼びかけ、
さらに 2001 年 3 月 15 日に発表された「第 10 次 5 カ年計画




の時期における中国の WTO 加盟への見込みがあげられた。 WTO
に加盟すれば、加盟国企業の国際平等競争機会の獲得が可能に
なり、それが見込まれる時期に「走出去」戦略を打ち出せたの
は中国政府の適時打だったと言える 1 6 1。周知のように、中国は
 
1 6 1 康 成 文  「 中 国 の 対 外 貿 易 戦 略 と 課 題 」  2010 年  99 ペ ー ジ  
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2011 年 12 月 11 日に WTO 加盟を果たし、その後国際ルールに組
み込まれる中国経済において、持続的に自国の国際的優位性を
高めるためにも、国内市場・資源に加え、海外市場・資源にも
視野を広げた経済運営方針が必要となっていた。 2002 年 11 月
に開催された中国共産党第 16 回全国大会でも、対外投資戦略の
重要性が改ためて明示され、第 10 次 5 カ年計画の方針を受けて
2003 年以降、相次いだ規制緩和を通じて中国の対外直接投資が






は第 10 次 5 カ年計画（ 2001〜 2005 年）、第 11 次 5 カ年計画
（ 2005〜 2010 年）、第 12 次 5 カ年計画（ 2011〜 2015 年）、第
13 次 5 カ年計画（ 2016〜 2020 年）における「走出去」戦略の主
な内容を示したものである。これを見ると、まず資源の確保と
いうのは一つの主目的と見られている。第 10 次 5 カ年計画で
は、「国際協力により国内で不足している資源の開発を支持
し、国内産業構造の調整と資源置換を促進する」と主張し、第
11 次 5 カ年計画では、「相互補完、平等互恵の原則に基づき、












・ 我 が 国 が 比 較 優 位 に あ る 対 外 投 資 を 奨 励 し 、 国 際 的 な 経 済 技 術 協 力 の 分
野 、 ル ー ト 、 方 法 を 拡 大 す る  
・ 対 外 請 負 プ ロ ジ ェ ク ト と 労 務 協 力 を 引 き 続 き 発 展 さ せ 、 競 争 優 位 に あ る 企
業 の 海 外 加 工 貿 易 を 奨 励 し 、 製 品 、 サ ー ビ ス 、 技 術 輸 出 を 奨 励 す る  
・ 国 際 協 力 に よ り 国 内 で 不 足 し て い る 資 源 の 開 発 を 支 持 し 、 国 内 産 業 構 造 の
調 整 と 資 源 置 換 を 促 進 す る  
・ 企 業 が 国 外 の 知 力 資 源 を 活 用 し 、 海 外 で 研 究 開 発 組 織 、 設 計 セ ン タ ー を 設
立 す る こ と を 奨 励 す る  
・ 実 力 を 有 し た 企 業 の 多 国 籍 経 営 を 支 持 し 、 国 際 展 開 を 実 現 す る  
・ 海 外 投 資 に 対 す る サ ー ビ ス 体 制 を 改 善 し 、 金 融 、 保 険 、 為 替 、 税 制 、 人
材 、 法 律 、 情 報 サ ー ビ ス 、 出 入 国 管 理 な ど に お い て 、 「 走 出 去 」 戦 略 実 施
の 条 件 を 作 る  
・ 海 外 投 資 す る 企 業 の 管 理 と 監 督 を ル ー ル 化 す る  
第 1 1
次  
・ 生 産 分 野 の 海 外 進 出 と 健 全 な 配 置 の 体 制 と 政 策 を 改 善 ・ 促 進 し 、 周 辺 国 及
び そ の 他 の 国 と の 経 済 技 術 協 力 を 積 極 的 に 発 展 さ せ 、 互 恵 的 な w i n - w in を
実 現 す る  
・ 条 件 の 整 っ た 企 業 の 対 外 直 接 投 資 と 多 国 籍 経 営 を 支 持 す る  
・ 優 勢 な 産 業 を 重 点 と し て 、 企 業 の 海 外 加 工 貿 易 の 展 開 を 導 き 、 製 品 原 産 地
の 多 元 化 を 促 進 す る  
・ 国 際 的 な M＆ A、 資 本 参 加 、 株 式 上 場 、 合 作 連 合 な ど の 方 法 を 通 じ て 、 我 が
国 の 多 国 籍 企 業 の 育 成 ・ 発 展 さ せ る  
・ 相 互 補 完 、 平 等 互 恵 の 原 則 に 基 づ き 、 海 外 資 源 の 協 力 開 発 を 拡 大 す る  
・ 企 業 が 海 外 の イ ン フ ラ 建 設 の 参 入 し 、 プ ロ ジ ェ ク ト の 請 負 水 準 を 高 め 、 労
務 協 力 を 安 定 発 展 さ せ る こ と を 奨 励 す る  
・ 海 外 投 資 の 促 進 と 保 障 の シ ス テ ム の 改 善 し 、 海 外 投 資 に 対 す る 総 合 的 強
調 、 リ ス ク 管 理 、 海 外 国 有 資 産 へ の 監 督 を 強 化 す る  
第 1 2
次  
・ 市 場 と 企 業 の 自 主 決 定 の 原 則 に 基 づ き 、 各 種 所 有 制 企 業 が 秩 序 を も っ て 海
外 投 資 協 力 を 展 開 す る よ う に 導 く  
・ 国 際 的 な エ ネ ル ギ ー 資 源 開 発 と 加 工 の 相 互 協 力 を 深 化 さ せ る  
・ 海 外 に お け る 技 術 R＆ D 投 資 協 力 を 支 持 し 、 製 造 業 の 有 力 な 企 業 が 効 果 的
に 対 外 直 接 投 資 を 行 い 、 国 際 的 な 販 売 ネ ッ ト ワ ー ク と ブ ラ ン ド を 確 立 す る
こ と を 奨 励 す る  
・ 農 業 の 国 際 協 力 を 拡 大 し 、 海 外 プ ロ ジ ェ ク ト 請 負 と 労 務 協 力 を 発 展 さ せ 、
現 地 の 民 生 改 善 に 資 す る プ ロ ジ ェ ク ト 協 力 を 積 極 的 に 展 開 す る  
・ 我 が 国 の 大 型 多 国 籍 企 業 と 多 国 籍 金 融 機 関 を 徐 々 に 発 展 さ せ 、 国 際 的 な 経
営 水 準 を 向 上 さ せ る  
・ 海 外 投 資 環 境 の 研 究 を 進 め 、 投 資 プ ロ ジ ェ ク ト の 科 学 的 評 価 を 強 化 す る  
・ 総 合 調 整 能 力 を 向 上 さ せ 、 各 部 門 に ま た が る 協 調 メ カ ニ ズ ム を 改 善 し 、
「 走 出 去 」 戦 略 の 全 体 的 な 指 導 と サ ー ビ ス を 強 化 す る  
・ 対 外 投 資 の 法 律 ・ 法 規 制 度 を 速 や か に 改 善 し 、 投 資 保 護 、 二 重 課 税 防 止 な
ど に 関 す る 多 国 間 ・ 二 国 間 の 協 定 を 積 極 的 に 締 結 す る  
・ 対 外 投 資 促 進 の 体 制 を 健 全 化 し 、 企 業 の 対 外 投 資 の 利 便 性 を 向 上 さ せ 、 我
が 国 の 海 外 権 益 を 擁 護 し 、 各 種 の リ ス ク を 防 止 す る  
・ 「 走 出 去 」 す る 企 業 と 対 外 協 力 プ ロ ジ ェ ク ト は 、 社 会 的 責 任 を 履 行 し 、 投
資 先 国 民 の 幸 福 を 増 進 し な け れ ば な ら な い  
第 1 3
次  
・ 「 一 帯 一 路 」 建 設 の 推 進 :国 際 金 融 機 関 と の 協 力 を 強 化 し 、 ア ジ ア イ ン フ
ラ 投 資 銀 行 ( A I I B )と シ ル ク ロ ー ド 基 金 の 役 割 を 発 揮 さ せ 、 W i n - W i n  の 金 融
協 力 プ ラ ッ ト フ ォ ー ム を 共 同 で 構 築 す る  
・ 対 外 直 接 投 資 の 為 替 規 制 を 緩 和 す る  
・ 法 治 化 、 グ ロ ー バ ル 化 、 利 便 性 の 高 い 投 資 環 境 を 整 備 す る  
・ 鉄 鋼 、 鉄 道 、 自 動 車 、 通 信 、 建 設 機 械 、 航 空 と 宇 宙 等 業 界 を 重 点 分 野 と し
て 対 外 直 接 投 資 を 推 進 す る 。  
・ 金 融 、 保 険 等 サ ー ビ ス 業 の 海 外 進 出 を 支 援 す る  
・ 対 外 直 接 投 資 の 重 点 地 域 、 国 別 計 画 を 整 備 す る 。  
・ 個 人 の 対 外 直 接 投 資 を 推 進 す る 。   
 
出 所 ： 「 中 華 人 民 共 和 国 国 民 経 済 ・ 社 会 発 展 第 1 0〜 1 3 次 5 カ 年 計 画 プ ラ ッ ト フ ォ ー ム 」 と 大










尊重する内容となっている 1 6 3。  
同じ表 4-1 に示したように、「走出去」戦略にはもう一つの





展させる」、第 12 次 5 カ年計画では、「我が国の大型多国籍企
業と多国籍金融機関を徐々に発展させ、国際的な経営水準を向



























施してから、 2001 年 10 月以降、中国国内 21 省・市・自治区・
直轄市を外貨管理試行地域に指定し、 23 億 3000 万ドルの外貨
購入限度を設定し、限度額以内であれば対外投資を行なう企業
の認可権限は外貨管理局の地方分局に移管された。また、商務
部は 2003 年 6 月の海外加工貿易プロジェクトのうち、 300 万ド
ル以下の許認可権を、また 2004 年 10 月には 135 カ国における
企業設立許認可権を地方の各省・市・自治区・直轄市の商務部





国家発展・改革委員会も 2004 年 10 月に、 3,000 万ドル未満の
資源開発型投資プロジェクト、１ ,000 万ドル未満の外貨使用投
資プロジェクトの許認可権を地方政府に委譲した。その後、国




に、国家外貨管理局は 2006 年 7 月から対外投資外貨購入限度額
の審査・許可手続きを行わないことを通達した 1 6 4。  







手続きの簡素化、審査期間の短縮化が図られた 1 6 5。さらに、




その他、 2013 年 12 月に国務院が発表した「政府審査の投資プ
 
1 6 4 前 掲 と 同 じ  42〜 43 ペ ー ジ  
























1 6 6「 セ ン シ テ ィ ブ な 国 ・ 地 域 」 と は 、 国 交 を 結 ん で い な い 国 家 、 国 際 制 裁 を 受 け
て い る 国 家 、 戦 争 ・ 内 乱 な ど 多 発 し て い る 国 家 を 指 す 。  
「 セ ン シ テ ィ ブ な 産 業 」 と は 、 基 礎 電 信 運 営 、 ク ロ ス ボ ー ダ ー の 水 資 源 開 発
利 用 、 大 規 模 土 地 開 発 、 送 電 線 ・ 電 力 網 、 新 聞 ・ メ デ ィ ア な ど の 産 業 を 指
す 。  


























1 6 8  前 掲 と 同 じ  43 ペ ー ジ   
1 6 9 「 中 央 対 外 貿 易 発 展 基 金 に 関 す る 問 題 へ の 批 准 」 中 国 国 務 院 1996 年 2 月  
20 日  
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と宣伝などの面で資金を提供している 1 7 0。また、中国財政部、
商務部は、 2004 年、 2005 年に「資源分野の対外投資と対外経済
協力プロジェクトの前期費用の支援資金」と「海外鉱産資源リ
スク探査特定項目資金」を設置し、資源関連企業の対外投資を














国・アフリカ発展ファンドの場合には、 2006 年 11 月に第 3 回
中国・アフリカ協力フォーラム（北京サミット）を契機にして
設立され、第 1 期の資金規模は 10 億ドルであったが、その後、
2009 年 11 月に第 4 回中国・アフリカ協力フォーラムで発表さ
れた「シャルム・エルシェイク行動計画（ 2010〜 12 年）」にお
 
1 7 0 「 中 小 企 業 国 際 市 場 開 拓 資 金 に 関 す る 管 理 方 法 」 中 国 商 務 部 ・ 財 政 部 2001 年  
1 7 1 前 掲 の 大 木 博 巳 ・ 清 水 顕 司 続 （ 2014） 44 ペ ー ジ 参 照  
1 7 2 「 対 外 経 済 技 術 協 力 特 定 項 目 資 金 の 管 理 方 法 の 通 達 」 財 企 ［ 2005］ 255 号  
 132 
いて、 30 億ドルに増資することが示され、また、 2012 年 7 月に
北京で開催された第 5 回中国・アフリカ協力フォーラムでは





1 7 3。  
 












る。また、 2008 年 2 月、「海外経済貿易合作区建設と推進に関
する意見」が中国国務院によって承認され、 2010 年 4 月には、
 
1 7 3 前 掲 の 大 木 ・ 清 水 （ 2014） 44〜 45 ペ ー ジ 参 照  































中国商務部は、 2018 年に 20 カ所の海外経済貿易合作区の建設

























1 7 5。  
 
表 4-2 商務部が許認可した海外経済貿易合作区  
 
海外経済貿易合作区  実施企業  
カ ン ボ ジ ア  シ ア ヌ ー ク 港 経 済 特 区  江 蘇 省  太 湖 カ ン ボ ジ ア 国 際 経 済 合 作 区
投 資 有 限 公 司  
タ イ  ラ ヨ ー ン 工 業 園  浙 江 省  華 立 産 業 集 団 有 限 公 司  
ベ ト ナ ム  龍 江 工 業 園  浙 江 省  前 江 投 資 管 理 有 限 責 任 公 司  
パ キ ス タ ン  ハ イ ア ー ル ・ ル バ 経 済 区  山 東 省  ハ イ ア ー ル ・ グ ル ー プ 電 器 産 業
有 限 公 司  
ザ ン ビ ア  中 国 経 済 合 作 区  中 国 有 色 鉱 業 集 団 有 限 公 司  
エ ジ プ ト  ス エ ズ 経 済 貿 易 合 作 区  中 国 ・ ア フ リ カ T E D A 投 資 株 式 会 社  
ナ イ ジ ェ リ ア  中 国 ・ ナ イ ジ ェ リ ア 経 済 貿
易 合 作 区  
中 国 ・ ア フ リ カ 莱 基 投 資 有 限 公 司  
ロ シ ア  ウ ス リ ク ス 経 済 貿 易 合 作 区  唐 吉 国 際 投 資 有 限 公 司  
ロ シ ア  中 国 ・ ロ シ ア ア ト ム ス ク 木 材 工 貿
合 作 区  
中 航 林 業 有 限 公 司  
エ チ オ ピ ア  東 方 工 業 園  江 蘇 省  永 元 投 資 有 限 公 司  
中 国・ロ シ ア（ 浜 海 辺 疆 区 ）農 業 産 業 合 作 区  黒 竜 江 省  東 寧 華 信 経 済 貿 易 有 限 責 任 公
司  
ロ シ ア 龍 躍 林 業 経 貿 合 作 区  黒 竜 江 省  ボ ダ ン コ ウ 龍 躍 経 貿 有 限 公 司  
ハ ン ガ リ ー 中 欧 商 貿 物 流 園  山 東 省  帝 豪 国 際 投 資 有 限 公 司  
キ ル ギ ス  ア ジ ア の 星 農 業 産 業 合 作 区  河 南 省  貴 友 実 業 集 団 有 限 公 司  
ラ オ ス  サ イ セ タ ー 綜 合 開 発 区  雲 南 省  海 外 投 資 有 限 公 司  
ウ ズ ベ キ ス タ ン  鵬 盛 工 業 園  温 州 市 金 盛 貿 易 有 限 公 司  
中 国  ハ ン ガ リ ー 宝 思 徳 経 済 貿 易 合 作 区  煙 台 新 益 投 資 有 限 公 司  
中 国  イ ン ド ネ シ ア 経 済 貿 易 合 作 区  広 西 農 墾 集 団 有 限 責 任 公 司  
中 国  イ ン ド ネ シ ア 綜 合 産 業 園 区 青 山 園 区  上 海 鼎 信 投 資 有 限 公 司  
中 国  イ ン ド ネ シ ア 聚 龍 農 業 産 業 合 作 区  天 津 聚 龍 集 団  
出 所 ： 中 国 商 務 部 “ 走 出 去 ” 公 共 サ ー ビ ス website 及 び 各 関 連 新 聞 報 道 資 料 よ り  









1 7 5 中 国 国 際 貿 易 促 進 委 員 会 の ウ ェ ブ サ イ ト と ジ ェ ト ロ の 資 料 を 参 照  
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フォーラム北京行動計画」という方針が打ち出された 1 7 6。  
 















1 7 6 http://www.focac.org 及 び 『 中 国 企 業 の 国 際 戦 略 』 ジ ェ ト ロ を 参 照  
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出 所 ： 中 国 商 務 部 の 各 デ ー タ や 資 料 に よ り 筆 者 作 成  
 
 しかしながら、中国の対外直接投資の急成長による潜在的リ













「 対 外 投 資 に 対
す る 審 査 を 強 化
し 、 企 業 の 慎 重
か つ 合 理 的 な 投






ている 1 7 7。  
中国政府の対外直接投資に関する規制強化を背景として、
2017 年度中国の対外直接投資フロー額は前年同期比 19.3％減の




表 4−3  2013〜 2017 年 中 国 対 「 一 帯 一 路 」 沿 線 国 の 投 資 累 計 額 の 推 移  
 












路」沿線 57 カ国向け累計 201.7 億ドルで、前年同期比 31.5％
増であった。   
 
1 7 7 新 華 社 北 京 2019 年 10 月 10 日  





















また、 2019 年 5 月 15 日に米商務省がファーウェイなど安全
保障上の懸念がある外国企業が米国企業へ輸出することを規制
すると発表した直後、中国国家財政部税務総局は、「ソフトウ
ェア産業と集成電路産業の発展を励ますために、 1 年目から 2





















 これまでの 20 数年間、中国の対外投資管理制度においては、
権限の委譲、規制の削減、審査・批准の期間の短縮などが進め
られてきたが、中国対外投資は依然大きな問題も抱えている
1 7 8。  
 
1 7 8 何 帆 （ 2013） 「 中 国 対 外 投 資 の 特 徴 と リ ス ク 」 『 季 刊 中 国 資 本 市 場 研 究 』


























1 7 9 前 掲 と 同 じ  43 ペ ー ジ  
1 8 0 朱 炎 （ 2007） 「 中 国 企 業 の 「 走 出 去 」 戦 略 及 び 海 外 進 出 の 現 状 と 課 題 」 『 中



















表 4-4 支援措置を受けた割合（企業別）  
 
企業別  支援措置を受けた割合  
国有企業  83.1％  
民営企業  70.0％  
出 所 ： 中 国 国 際 貿 易 促 進 委 員 会 『 中 国 企 業 海 外 投 資 及 び 経 営 状 況 調 査 報 告 』  
















５  本章のまとめ  
本章ではまず中国の対外直接投資に関する「走去出」戦略の
背景と目的を分析した。また中国政府によって公表された第 10































終  章  
 






































































に 2005 年から本格的に展開してきた。 2017 年には、フローベ
ースでアメリカと日本に次ぐ世界第３位になり、ストックベー



































































(China National Petroleum Corporation: CNPC)、中国石油化
工集団公司 (China Petrochemical Corporation: Sinopec 


































し、 2005 年から本格的に展開し、 2017 年末には、対外直接投資
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は累計 1.8 兆ドルになり、アメリカに次ぐ世界第 2 位となっ
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